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 ABSTRAKT 
Bakalářská práce je zaměřena na zhodnocení finanční situace vybraného podniku        
na základě metod finanční analýzy. Pomocí softwaru Visual Basic for Application 
v rámci prostředí MS Excel je vytvořen vlastní algoritmus pro výpočet konkrétních 
finančních ukazatelů potřebných pro posouzení finančního zdraví podniku. Na základě 
výsledků jsou definovány nedostatky a hrozby hospodářské činnosti podniku a následně 
navrhnuta vhodná opatření pro odstranění zjištěných problémů vedoucí k celkovému 
zlepšení finanční situace podniku. 
 
ABSTRACT 
The bachelor thesis is focused on the financial situation assessment of a chosen 
company which is based on methods of financial analysis. The software Visual Basic 
for Application in the MS Excel environment is being used for creation of the algorithm 
itself. It is used for calculation of specific financial indicators necessary for evaluation 
of the company’s financial health. The results form a basis for defining failures and 
threats of the company´s business activities. Subsequently appropriate actions for 
eliminating the problems are being suggested. These should also facilitate a complex 
improvement of the company´s financial status. 
 
 
 
 
 
KLÍČOVÁ SLOVA 
Finanční analýza ▪ Finanční zdraví ▪ Účetní výkazy ▪ Stavové ukazatele ▪ Rozdílové 
ukazatele ▪ Poměrové ukazatele ▪ Soustavy ukazatelů ▪ MS Excel ▪ Visual Basic 
 
KEY WORDS 
Financial analysis ▪ Finanacial health ▪ Financial statements ▪ Stock indicators ▪ 
Differential indicators ▪ Financial rations ▪ Ratio systems ▪ MS Excel ▪ Visual Basic
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
BIBLIOGRAFICKÁ CITACE PRÁCE 
CRHÁKOVÁ, E. Posouzení finanční situace podniku v prostředí MS Excel s využitím 
jazyka Visual Basic a návrhy na její zlepšení. Brno : Vysoké učení technické v Brně, 
Fakulta podnikatelská, 2011. 92 s. Vedoucí bakalářské práce Ing. Marie Staňková, 
Ph.D. 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
ČESTNÉ PROHLÁŠENÍ 
Prohlašuji, ţe předloţená bakalářská práce je původní a zpracovala jsem ji samostatně. 
Prohlašuji, ţe citace pouţitých pramenů je úplná, ţe jsem ve své práci neporušila 
autorská práva (ve smyslu Zákona č. 121/2000 Sb., o právu autorském a o právech 
souvisejících s právem autorským). 
 
V Brně dne 31. 05. 2011 
        ……………………………... 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
PODĚKOVÁNÍ 
Chtěla bych tímto poděkovat paní Ing. Marii Staňkové, Ph.D. za odborné vedení, věcné 
rady a připomínky při zpracování bakalářské práce. Dále bych si dovolila poděkovat 
vedoucím pracovníkům podniku ABC s.r.o. za poskytnutí veškerých potřebných 
materiálů, vstřícný přístup a zpětnou vazbu k výsledkům bakalářské práce. 
 OBSAH 
Úvod .................................................................................................................................. 9 
1 Cíl práce a vymezení problému .............................................................................. 11 
2 Finanční analýza ..................................................................................................... 12 
2.1 Charakteristika finanční analýzy ...................................................................... 12 
2.2 Uţivatelé finanční analýzy ............................................................................... 14 
2.3 Vstupy do finanční analýzy .............................................................................. 14 
2.3.1 Rozvaha .................................................................................................... 15 
2.3.2 Výkaz zisku a ztráty (výsledovka) ............................................................ 21 
2.3.3 Cash flow .................................................................................................. 23 
2.3.4 Příloha účetní závěrky .............................................................................. 24 
2.4 Metody finanční analýzy .................................................................................. 25 
2.4.1 Absolutní ukazatele ................................................................................... 26 
2.4.2 Rozdílové ukazatele .................................................................................. 27 
2.4.3 Poměrové ukazatele .................................................................................. 27 
2.4.4 Soustavy ukazatelů ................................................................................... 31 
2.5 Programové moţnosti zpracování ukazatelů .................................................... 33 
2.5.1 MS Excel ................................................................................................... 33 
2.5.2 Programovací jazyk VBA ......................................................................... 34 
3 Analýza vybraného podniku ................................................................................... 36 
3.1 Charakteristika podniku ................................................................................... 36 
3.2 SWOT analýza ................................................................................................. 38 
3.2.1 Interní analýza ........................................................................................... 39 
3.2.2 Externí analýza ......................................................................................... 42 
3.2.3 SWOT matice ........................................................................................... 46 
3.3 Analýza softwarového prostředí MS Excel pro výpočet finančních ukazatelů 47 
3.4 Analýza finanční situace podniku .................................................................... 49 
3.4.1 Analýza absolutních ukazatelů ................................................................. 49 
3.4.2 Analýza rozdílových ukazatelů ................................................................. 56 
3.4.3 Analýza poměrových ukazatelů ................................................................ 57 
3.4.4 Analýza soustav ukazatelů ........................................................................ 71 
3.5 Souhrnné hodnocení finanční situace podniku ................................................ 73 
4 Návrhy na zlepšení finanční situace ....................................................................... 78 
Závěr ............................................................................................................................... 84 
Seznam pouţitých zdrojů ................................................................................................ 86 
Seznam grafů .................................................................................................................. 89 
Seznam obrázků .............................................................................................................. 89 
Seznam tabulek ............................................................................................................... 90 
Přehled zkratek ............................................................................................................... 90 
Seznam příloh ................................................................................................................. 92 
 
Úvod 
9 
Úvod 
Finanční analýza je základní součástí finančního rozhodování podniků. Na základě 
analýzy minulého a současného vývoje je moţné usuzovat budoucí vývoj. Kvalitní 
zpracování finanční analýzy se stává klíčem k efektivnímu finančnímu řízení podniku 
s cílem maximalizace trţní hodnoty. Finanční analýza dále napomáhá k odhalení 
silných a slabých stránek hospodaření podniku, podává celkový obraz o finanční situaci, 
v důsledku čehoţ mohou být navrhnuta vhodná opatření vedoucí k eliminaci slabých 
stránek a vyuţití silných stránek k dalšímu rozvoji. Výsledky finanční analýzy          
jsou zajímavé nejen pro majitele a manaţery podniku , ale i pro investory, obchodní 
partnery či konkurenty, zákazníky a veškeré další subjekty, přicházející s podnikem         
do styku. (8, 11, 14, 15, 18) 
 
Pro zpracování finanční analýzy jsou jako hlavní zdroje vyuţívány především účetní 
výkazy archivované (případně uveřejňované) podniky v rámci účetních závěrek, spolu 
s přílohami. Pro dosaţení kvalitních a v praxi aplikovatelných výsledků je však nutné 
vyuţít i dalších zdrojů, jako jsou různé statistiky, průzkumy, zprávy a komentáře,        
ať interního či externího charakteru. V rámci bakalářské práce finanční analýza vychází 
z účetních výkazů, respektive rozvahy, výkazu zisku a ztráty a výkazu cash-flow 
z období let 2006 – 2009 s vyuţitím dalších materiálů typu vnitropodnikových směrnic 
či zápisů z valných hromad společníků. (8, 11, 14, 15, 18) 
 
Menší podniky, mezi které se řadí i v bakalářské práci analyzovaný ABC s.r.o., 
zpravidla nemají prostředky k nákupu specializovaných softwarů pro výpočet 
finančních ukazatelů, popřípadě to nepovaţují za dostatečně důleţité. Takové podniky 
se pak často uchylují k výpočtu vybraných ukazatelů za  pomoci kalkulačky, nebo 
v horším případě se jakoukoliv finanční analýzou nezabývají.1 Z tohoto důvodu            
                                                 
1
 Tvrzení vychází z praxe podniků jako Nakladatelství Hejkal (Havlíčkův Brod), Centrumrealit (Brno), 
analyzovaný ABC s.r.o. a další. 
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je věnována část bakalářské práce vytvoření vlastního algoritmu pro výpočet důleţitých 
finančních ukazatelů, a to v programovacím jazyku VBA jako doplňku ke klasickému 
softwarovému prostředí MS Excel, který je zpravidla základním vybavením počítače 
kaţdé i menší společnosti. 
 
Před provedením samotného zhodnocení finančního zdraví vybraného podniku nejen    
na základě spočtených finančních ukazatelů je pozornost věnována nastínění 
teoretických východisek. Teoretická část bakalářské práce vytvořená na základě studia 
odborné literatury obsahuje charakteristiku finanční analýzy jako takové, základních 
metod respektive jednotlivých ukazatelů finanční analýzy, uţivatelského prostředí     
MS Excel a programovacího jazyka VBA jako jeho doplňku. 
 
V praktické části bakalářské práce je charakterizován podnik ABC s.r.o. a jeho finanční 
situace na základě zhodnocení ukazatelů finanční analýzy vypočítaných za pomoci 
vlastního algoritmu vytvořeného v programovacím jazyku VBA aplikovaného 
v prostředí MS Excel. V závěrečné části bakalářské práce je popsáno celkové 
zhodnocení a návrhy na zlepšení finanční situace podniku a nesporný přínos bakalářské 
práce pro daný podnik v podobě usnadnění způsobu vypracování finanční analýzy. 
V důsledku tohoto zjednodušeného zpracování finanční analýzy vzniká uţivatelům 
podniku moţnost kvalitněji a včasně hodnotit hospodaření podniku. 
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1 Cíl práce a vymezení problému 
Cílem bakalářské práce je vytvořit vlastní algoritmus výpočtu vybraných ukazatelů 
finanční analýzy v programovacím jazyce VBA aplikovaném jako doplňku k prostředí 
MS Excel. Součástí bakalářské práce je na základě vypočtených výsledků finanční 
analýzy poskytnout souhrnný obraz o hospodaření podniku ABC s.r.o. spolu s návrhy 
na eliminaci zjištěných nedostatků a vyuţití silných stránek pro zlepšení finanční 
situace podniku. 
 
K odhalení stěţejních silných stránek a největších slabin podniku napomáhá         
SWOT analýza, jejíţ úspěšné provedení je dílčím cílem bakalářské práce spolu 
s hodnocením efektivnosti pouţití MS Excel a VBA pro výpočet metrik finanční 
analýzy v podniku ABC s.r.o. 
 
Teoretická část bakalářské práce je zpracována na základě studia odborné literatury 
k danému tématu. Poskytuje informace nutné ke zpracování a pochopení praktické části 
bakalářské práce. V praktické části bakalářské práce jsou vyuţívány především 
analytické metody pro výpočet zvolených finančních ukazatelů, je provedena technická 
finanční analýza a SWOT analýza podniku. Pro výpočet vybraných ukazatelů finanční 
analýzy je vytvořen vlastní zdrojový kód v programu VBA, který je aplikován v rámci 
prostředí MS Excel. 
 
Finanční analýza 
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2 Finanční analýza 
V této části bakalářské práce jsou shrnuty poznatky teoretického charakteru týkající     
se hodnocení finanční situace podniku nezbytné pro zpracování i pochopení samotné 
praktické části, která obsahuje vypracování a zhodnocení finanční analýzy pro konkrétní 
podnik ABC s.r.o. 
 
Teoretická část bakalářské práce je z důvodu přehlednosti rozřazena do podkapitol: 
charakteristika finanční analýzy, uţivatelé finanční analýzy, vstupy do finanční analýzy, 
metody finanční analýzy a programové moţnosti zpracování ukazatelů finanční 
analýzy. Uvedené subkapitoly jsou dále tematicky členěny. 
2.1 Charakteristika finanční analýzy 
„Finanční analýza představuje systematický rozbor získaných dat, která jsou obsažena 
především v účetních výkazech.“ (RŮČKOVÁ, 2010, s. 9) Neţ se však finanční analýza 
dostala do podoby, jak ji známe dnes, jejíţ nejuţší pojetí je charakterizováno uvedenou 
definicí, prošla velice dlouhým vývojem. Počáteční teoretické práce mají svůj původ         
ve Spojených státech amerických, později docházelo ke znázorňování absolutních změn 
ukazatelů. Nakonec se ukázalo, ţe velice kvalitní informace důleţité pro zjištění 
úvěrové schopnosti podniků se dají vyčíst právě z rozvahy a výkazu zisku a ztráty. 
V zemích s rozvinutou trţní ekonomikou a tedy i v České republice má finanční analýza 
jiţ dlouhou tradici. Stala se základem pro posouzení reálné ekonomické situace podniku 
a její výsledky jsou východiskem pro tvorbu důleţitých finančních rozhodnutí,         
tedy finančního řízení.(14) 
 
Z hlediska obsahového je moţné chápat finanční analýzu ve třech rovinách. První 
nejuţší pojetí představuje pouze rozbor údajů z účetnictví. Druhé širší pojetí je chápáno 
jako rozbor a hodnocení údajů z účetnictví. Předmětem bakalářské práce je finanční 
analýza, která je chápána z třetího nejobsáhlejšího pohledu a zahrnuje rozbor                
Finanční analýza 
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a hodnocení údajů z účetnictví, z ostatních podnikových údajů a z okolí 
podniku.(18) 
 
Finanční analýza je součástí finančního řízení podniku (jak operativního                   
tak strategického), kde dochází k posuzování finanční stability, která je hodnocena                 
na základě dvou hlavních cílů: schopnost vytvářet zisk jako podstata podnikání                
a zajištění platební schopnosti podniku. Navíc je nutno chápat finanční analýzu v širším 
smyslu, např. jako součást SWOT analýzy, kde je chápána jako snaha o odhalení 
slabin ve finančním zdraví podniku a silných stránek, které by mohly vést k zhodnocení 
majetku podniku.(14) 
 
Finanční analýzu lze navíc rozčlenit na základě dvou časových úseků. Hodnocení 
finanční situace podniku na základě různých zdrojů dat ex post, respektive hodnocení 
minulosti a vývoje firmy aţ do současnosti. Výsledky finanční analýzy jsou poté 
vstupními daty finančního plánování, které zpracovává data ex ante a zaměřuje                
se na předpokládaný vývoj společnosti do budoucnosti v různých časových 
horizontech.(15) 
 
V bakalářské práci je finanční analýza chápána především jako technická (kvantitativní) 
analýza podniku. Druhý přístup, respektive fundamentální (kvalitativní) analýza                 
je odsunuta do pozadí především kvůli své konceptuální sloţitosti a časové náročnosti. 
Fundamentální analýza je zaloţena převáţně na verbálním hodnocení. Zahrnuje 
metodu kritických faktorů úspěšnosti a další. Jedná se tedy o posouzení a hodnocení 
vlivu makroekonomického, mikroekonomického prostředí, fáze ţivota podniku                    
a charakteru podnikových cílů. Technická analýza je charakteristická kvantitativním 
zpracováním dat pomocí matematických, statistických a dalších algoritmizovaných 
metod s následným ekonomickým posouzením výsledků. Její postup zpravidla zahrnuje 
charakteristiku prostředí a zdrojů dat, výběr metody a základní zpracování dat, 
pokročilé zpracování dat s hodnocením vztahů mezi ukazateli a na závěr návrhy                 
na dosaţení cílového stavu.(15) 
Finanční analýza 
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2.2 Uživatelé finanční analýzy 
Je zřejmé, ţe výsledky finanční analýzy jsou zajímavé nejen pro majitele a management 
podniku, ale pro další subjekty, které se obvykle dělí na externí a interní. U kaţdého 
z níţe jmenovaných subjektů je důvod zájmu o finanční analýzu odlišný, proto             
je vhodné zkoumat motivaci podrobněji. 
Mezi externí uživatele finanční analýzy patří: 
 krátkodobí věřitelé, 
 dlouhodobí věřitelé, 
 investoři, 
 obchodní partneři, 
 konkurence a další. 
K interním uživatelům finanční analýzy se nejčastěji řadí: 
 manaţeři, 
 zaměstnanci, 
 odboráři.(9) 
2.3 Vstupy do finanční analýzy 
Mezi nejdůleţitější data vstupující do finanční analýzy patří bezpochyby finanční 
výkazy tvořící účetní závěrku podniků, respektive rozvaha, výkaz zisku a ztráty,               
příp. výkaz cash flow, a příloha účetní závěrky. Vzhledem k jejich důleţitosti                   
je kaţdému z nich věnována níţe samostatná podkapitola. 
 
Data nutná ke zpracování finanční analýzy lze třídit na základě informačních zdrojů, 
odkud jsou získány, na finanční a nefinanční. Ty se dále dělí na kvantifikovatelné                   
a nekvantifikovatelné zdroje informací. 
Mezi finanční zdroje informací patří zejména: 
 účetní výkazy finančního účetnictví, 
 vnitropodnikové účetní výkazy, 
 předpovědi finančních analytiků, 
 burzovní zpravodajství. 
Finanční analýza 
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Mezi kvantifikovatelné nefinanční informace patří zejména: 
 různé podnikové evidence jako personální, výrobní či evidence zakázek, 
 prospekty a interní směrnice. 
Mezi nekvantifikovatelné nefinanční informace patří zejména: 
 zprávy vedoucích pracovníků a auditorů, 
 komentáře manaţerů, odborného tisku, 
 nezávislá hodnocení.(18) 
 
Dalším důleţitým dělením informací vstupujících do finanční analýzy je podle jejich 
dostupnosti na interní a externí. Interní informace se bezprostředně týkají 
analyzovaného podniku. Některé jsou zpravidla veřejně dostupné, jako účetní závěrka 
obsahující především rozvahu a výkaz zisku a ztráty. Do skupiny nezveřejňovaných 
informací interního charakteru se řadí údaje z vnitropodnikového účetnictví, podnikové 
statistiky, vnitřní směrnice podniku atd. Externí informace se netýkají pouze podniku 
jako takového, ale zahrnují skutečnosti důleţité pro domácí a zahraniční okolí, neboť 
pocházejí z vnějšího prostředí. Patří sem mezinárodní analýzy, analýzy národního 
hospodářství či odvětvové analýzy, postavení na trhu, konkurence, opatření vlády          
a další.(14) 
2.3.1 Rozvaha 
Rozvaha je základním finančním výkazem podávajícím obraz o majetku podniku 
(aktivech) na jedné straně a zdrojích financování (pasivech) na straně druhé. Tomuto           
se říká tzv. horizontální členění. Navíc je rozvaha v zásadě sestavována k určitému 
datu, nejčastěji ke konci účetního období jako součást účetní závěrky. Podrobnější 
struktura horizontálního členění rozvahy je patrná z obrázku 1. 
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Aktiva ROZVAHA Pasiva 
Pohledávky za upsaný vlastní kapitál 
Vlastní kapitál 
Dlouhodobý majetek 
Cizí zdroje dlouhodobé 
Oběžný majetek 
Cizí zdroje krátkodobé 
Časové rozlišení Časové rozlišení 
↑ Třídění aktiv podle likvidnosti ↑ Třídění pasiv podle původu 
Obrázek 1: Schéma horizontálního členění rozvahy (upraveno dle (11)) 
 
Aktiva jsou rozdělena dle likvidnosti, tedy rychlosti přeměnitelnosti na peněţní 
prostředky, na dlouhodobý a oběţný majetek, přičemţ odděleně stojí pohledávky         
za upsaný vlastní kapitál2 a časové rozlišení. Pasiva se dělí podle původu na vlastní            
a cizí zdroje financování, u cizích zdrojů je navíc důleţité časové hledisko, takţe jsou 
dále členěny na dlouhodobé a krátkodobé cizí zdroje, odděleně si opět stojí časové 
rozlišení.(11) 
 
Z této podoby rozvahy je nejlépe patrný fakt, ţe společnost nikdy nemůţe vlastnit více 
majetku neţ má zdrojů k jeho financování, proto je důleţité mít na paměti, ţe vţdy platí 
tzv. bilanční rovnice:  
AKTIVA = PASIVA.(3) 
 
V souvislosti s rozvahou je důleţité znát i tzv. vertikální schéma rozvahy, které 
zohledňuje skutečnost, ţe v účetnictví jsou základní majetkové poloţky (i poloţky na 
straně pasiv) zachycovány v podobě historické ceny, která se však v souvislosti 
s opotřebením a amortizacemi v průběhu času můţe změnit. Vertikální schéma rozvahy 
je znázorněno na obrázku 2. 
                                                 
2
 Pohledávky za upsaný vlastní kapitál představují upsané, ale zatím nesplacené akcie nebo vklady 
(majetkové účasti).(16) 
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Označení AKTIVA 
Běţné účetní období 
Minulé 
období 
Brutto Korekce Netto Netto 
  AKTIVA CELKEM         
A. Pohledávky za upsaný vlastní kapitál         
B. Stálá aktiva         
B.I Nehmotný dlouhodobý majetek        
B.II Hmotný dlouhodobý majetek        
B.III Finanční investice         
C. Oběžná aktiva         
C.I Zásoby        
C.II Dlouhodobé pohledávky        
C.III Krátkodobé pohledávky        
C.IV Finanční majetek         
D. Časové rozlišení         
      
Označení PASIVA Běţné účetní období Minulé účetní období 
  PASIVA CELKEM         
A. Vlastní kapitál         
A.I Základní kapitál        
A.II Fondy        
A.III Výsledky hospodaření minulých let        
A.IV Výsledek hospodaření za období         
B. Cizí zdroje         
B.I Rezervy        
B.II Dlouhodobé závazky        
B.III Krátkodobé závazky        
B.IV Bankovní úvěry a výpomoci         
C. Časové rozlišení         
Obrázek 2: Schéma vertikálního členění rozvahy (upraveno dle (11)) 
 
Aktiva a pasiva jsou zachycena nikoliv na levé a pravé straně rozvahy jako                  
při horizontálním členění, ale postupně pod sebou. Navíc u aktiv společnosti je nutné 
zaznamenat historickou cenu (oceňovací hodnotu3) do poloţky „brutto“, dále hodnotu 
poloţky sniţující brutto hodnotu (sníţení ocenění např. v důsledku opotřebení)              
                                                 
3
 Existují 4 základní typy cen: pořizovací cena, reprodukční pořizovací cena, vlastní náklady u zásob 
vytvořených vlastní činností, vlastní náklady u hmotného majetku (kromě zásob) a nehmotného majetku 
(kromě pohledávek) vytvořeného vlastní činností.(11) 
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pod názvem „korekce“ a hodnotu jejich rozdílu do poloţky s názvem „netto“. Navíc      
se standardně uvádí netto hodnota jednotlivých poloţek rozvahy z minulého období.(11) 
 
Obrázek 2 v podstatě zachycuje základní strukturu aktiv a pasiv podniku. Je zřejmé, ţe 
v rozvaze jsou tyto údaje kvůli přehlednosti zobrazovány na základě skutečného 
rozdělení.  
 
Aktiva a jejich struktura 
Pro přehlednost je na obrázku 3 znázorněno základní dělení aktiv na dlouhodobá, 
krátkodobá a časové rozlišení spolu se specifikací dalších podkategorií majetku, který 
sem patří. 
 
Obrázek 3: Majetková struktura (upraveno dle (11)) 
 
Dlouhodobá aktiva jsou charakteristická tím, ţe jejich předpokládaná doba pouţívání 
je delší neţ jeden rok. Mezi dlouhodobý nehmotný majetek patří různé licence, 
software, patenty, ochranné známky, know-how a práva k nehmotným statkům. 
Dlouhodobý hmotný majetek zahrnuje především pozemky, budovy, stavby, umělecká 
díla, samostatné movité věci (stroje zařízení, dopravní prostředky), pěstitelské celky 
trvalých porostů, základní stádo a taţná zvířata. Dlouhodobý hmotný majetek                
je (s výjimkou pozemků, uměleckých děl či sbírek) odpisován a přechází tak postupně 
jeho hodnota do nákladů podniku.(14) Pod pojmem dlouhodobý finanční majetek              
se skrývají zejména investiční cenné papíry a vklady, půjčky poskytnuté podnikem 
jiným subjektům, ostatní investiční cenné papíry a vklady typu nakoupených obligací             
a dluhopisů, pokladničních poukázek, vkladových listů, termínovaných vkladů, přičemţ 
je vţdy důleţitá doba drţení či splatnosti delší neţ jeden rok. Navíc do skupiny 
Finanční analýza 
19 
dlouhodobého finančního majetku patří nemovitosti, umělecká díla či sbírky, drahé 
kovy, v nichţ podnik uchovává peněţní prostředky nebo s nimi obchoduje.(11) 
 
Oběžná aktiva (respektive krátkodobý majetek) jsou určena k okamţité spotřebě, 
případně spotřebě po krátkém skladování u zásob, navíc sem patří platební prostředky           
a pohledávky. Oběţná aktiva jsou základní součástí hodnocení likvidity podniku, 
přičemţ určité mnoţství těchto aktiv je nutné kvůli zachování kontinuity provozu 
podniku.(14) Zásoby představují vstup, meziprodukt či finální produkt produkčního 
cyklu a zahrnují tak skladovaný materiál, nedokončenou výrobu, polotovary vlastní 
výroby, výrobky, zvířata a zboţí. Pohledávky jsou chápány jako dlouhodobé                  
i krátkodobé a fakticky představují částku neuhrazených faktur, které podnik vystavil 
odběratelům či jiným subjektům. Finanční majetek je souhrn peněţních prostředků 
uloţených v pokladně podniku nebo na účtech u peněţních ústavů a investice 
krátkodobého charakteru se splatností do jednoho roku.(11) 
 
Časové rozlišení zachycuje zůstatek účtů časového rozlišení nákladů příštích období, 
které jsou významným nástrojem k zachování účetních zásad, především k vykázání 
věrného a poctivého obrazu majetku společnosti v účetních výkazech.(11) Na účty 
časového rozlišení se zaznamenává předem placené nájemné, příjmy příštích období 
(jako práce provedené, ale zatím nevyúčtované), aktivní kurzové rozdíly…(14) 
 
Pasiva a jejich struktura 
Struktura pasiv je znázorněna na obrázku 4. Je zřejmé, ţe pasiva se dělí na vlastní, cizí           
a časové rozlišení, přičemţ jsou dále specifikovány podkategorie jednotlivých 
kapitálových zdrojů. 
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Obrázek 4: Kapitálová struktura (upraveno dle (11)) 
 
Vlastní kapitál se skládá z více poloţek, a to především základního kapitálu, fondů, 
akumulovaných výsledků a výsledku hospodaření běţného účetního období. Základní 
kapitál představuje souhrn peněţitých a nepeněţitých vkladů společníků do společnosti. 
V obchodních společnostech je tvořen povinně (s výjimkou veřejné obchodní 
společnosti) v souladu se zákonem č. 513/1991 Sb., obchodní zákoník, ve znění 
pozdějších předpisů, a zapisuje se do obchodního rejstříku.(9) Kapitálové fondy 
zahrnují zejména rozdíly z přecenění majetku a emisní áţio4. Fondy ze zisku souvisí 
s pouţitím výsledku hospodaření běţného období, zahrnují zákonný rezervní fond, 
nedělitelný fond a další fondy, které mají za účel překonání nepříznivého průběhu 
hospodaření podniku. Výsledky hospodaření minulých let mohou mít formu 
akumulovaných nerozdělených zisků z minulých let, nebo neuhrazené ztráty. Výsledek 
hospodaření běţného období představuje vykázaný zisk, nebo ztrátu uzavíraného 
účetního období.(14) 
 
Cizí kapitál je jakýsi dluh podniku. Je důleţité si uvědomit, ţe za cizí zdroje platí firma 
úroky a zároveň je výhodnější krátkodobý cizí kapitál neţ kapitál dlouhodobý. Zároveň 
v rámci celé struktury pasiv společnosti je výhodnější cizí kapitál neţ kapitál vlastní. 
Rezervy jsou součástí cizího kapitálu a dělí se na zákonné a ostatní. Jako součást 
závazků podniku patřících do cizího kapitálu se rozlišují dlouhodobé závazky                
se splatností delší neţ jeden rok, krátkodobé závazky, bankovní úvěry a výpomoci.(14) 
                                                 
4
 Emisní áţio je rozdíl mezi nominální a trţní hodnotou akcií. 
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Časové rozlišení je obdobně jako časové rozlišení aktiv tvořeno zůstatky účtů časového 
rozlišení, výdaji a výnosy příštích období.(14) 
2.3.2 Výkaz zisku a ztráty (výsledovka) 
Na rozdíl od rozvahy, která zobrazuje výši stavových veličin k určitému datu, výkaz 
zisku a ztráty zachycuje pohyb výnosů, nákladů (nikoliv příjmů a výdajů) a tvorbu 
výsledku hospodaření za určité období (14). V zásadě platí rovnice:  
VÝNOSY - NÁKLADY = VÝSLEDEK HOSPODAŘENÍ (3). 
 
Základní struktura VZZ je zachycena na obrázku 5. 
  
Obrázek 5: Struktura výkazu zisku a ztráty (upraveno dle (18)) 
 
Obchodní marţe je rozdíl mezi trţbami za prodej zboţí a náklady vynaloţenými                 
na prodané zboţí, které by měly být logicky menší neţ trţby za prodané zboţí.(18) 
 
Provozní VH 
Do provozního VH se započítává kromě trţeb za prodej vlastních výrobků a sluţeb 
(které je nutno upravit o změnu stavu vnitropodnikových zásob a přičíst aktivace), 
obchodní marţe (která tvoří hlavní součást provozního VH v případě obchodní 
společnosti), výsledek z prodeje dlouhodobého majetku, poloţky zaznamenávající 
zúčtování a tvorbu rezerv a časové rozlišení jak provozních výnosů tak nákladů                  
a zúčtování opravných poloţek.(18) 
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Finanční VH 
Finanční VH zahrnuje trţby z prodeje cenných papírů a vkladů v porovnání s náklady 
na jejich pořízení, jednostranné výnosové či nákladové poloţky jako výnosy 
z finančních investic, z krátkodobého finančního majektu a výnosové i nákladové 
úroky. Jedná se o výsledek související s finančními operacemi podniku a strukturou 
zdrojů krytí. Obdobně jako u provozního VH zde funguje tvorba a zúčtování rezerv               
a zúčtování opravných poloţek.(18) 
 
VH z mimořádné činnosti 
Velikost VH z mimořádné činnosti by měla být v porovnání především s provozním             
ale i finančním VH nepatrná. Jak sám název napovídá, jedná se o neobvyklé výnosy            
či náklady spojené např. se škodou v důsledku ţivelné pohromy, mank a přebytků             
na majetku, případně výjimečnými změnani ve způsobu ocenění.(18) 
 
VH za účetní období 
Z obrázku 5 je patrné, ţe VH za účetní období se skládá z provozního, finančního              
a mimořádného výsledku hospodaření po odečtení daně z příjmu.(18) 
 
Především kvůli účelům výpočtů některých ukazatelů finanční analýzy je vhodné uvést 
vertikální strukturu rozkladu zisku včetně subjektů podílejících se na jeho rozdělení, 
která je znázorněna na obrázku 6. 
 
Obrázek 6: Vertikální rozklad výsledku hospodaření (upraveno dle (3)) 
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Pro lepší pochopení propojenosti účetních výkazů slouţí obrázek 7, který zachycuje 
propojení rozvahy a výkazu zisku a ztráty. Tento obrázek zachycuje skutečnost,               
ţe kaţdý náklad představuje sníţení vlastního kapitálu a naopak kaţdý výnos jeho 
zvýšení. 
A Rozvaha P  N Výkaz Z/Z V 
Majetek 
Vlastní kapitál  
Náklady 
Výnosy 
 
Zisk 
 
 Zisk 
Cizí zdroje    
Obrázek 7: Propojení rozvahy a výkazu zisku a ztráty (upraveno dle (16)) 
2.3.3 Cash flow 
Výkaz cash-flow, respektive výkaz o tvorbě a pouţití peněţních prostředků zachycuje 
skutečný pohyb peněţních toků a informuje tak o reálnosti dosaţeného výsledku 
hospodaření. Doplňuje rozvahu (porovnání aktiv a pasiv) a výsledovku (porovnání 
nákladů a výnosů) o další rozměr, porovnává příjmy a výdaje jako skutečný pohyb 
peněţních prostředků a peněţních ekvivalentů.(16) Pod pojmem peněţní prostředky            
se rozumí peníze v hotovosti (včetně cenin) a peněţní prostředky na běţném účtu,             
pod pojmem peněţní ekvivalenty je chápán krátkodobý likvidní finanční majetek         
(např. dlouhodobé peněţní úloţky s nejvýše tříměsíční výpovědní lhůtou nebo likvidní 
cenné papíry k obchodování na veřejném trhu).(11) 
 
Z hlediska obsahového se dělí výkaz cash-flow do třech oblastí, coţ je znázorněno            
na obrázku 8. 
 
Obrázek 8: Obsahové rozdělení výkazu cash-flow (upraveno dle (14)) 
 
Nejvýznamnější část výkazu cash-flow tvoří část týkající se provozní činnosti, která 
zaznamenává výsledky provozní činnosti, změny pohledávek u odběratelů, změny 
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závazků u dodavatelů, změny zásob atd. Investiční činnost zachycuje výdaje týkající        
se pořízení investičního majetku, strukturu těchto výdajů a rozsah příjmů z prodeje 
investičního majetku. Pohyb dlouhodobého kapitálu jako splácení a přijímání dalších 
úvěrů, peněţní toky související s pohybem vlastního kapitálu, tedy výplata dividend              
a zvyšování vlastního kapitálu, jsou ve výkazu cash-flow zachycovány rámci finanční 
činnosti.(14) 
 
Výkaz CF lze sestavit pomocí tří různých metod: 
 přímá metoda zaloţená na sledování skutečných příjmů a výdajů, 
 nepřímá metoda zajištěná transformací výnosově nákladových dat na příjmově 
výdajová, 
 nepřímá metoda zpracovaná transformací výsledku hospodaření na cash-flow.(15) 
 
Propojenost výkazů cash-flow a rozvahy je zobrazena na obrázku 9 
Příjmy Přehled CF Výdaje  A Rozvaha P 
PS PP 
Výdaje 
 
Majetek 
Vlastní kapitál 
Příjmy 
 
 
Cizí zdroje 
KS PP  PP 
Obrázek 9: Propojení výkazu cash-flow a rozvahy (upraveno dle (16)) 
 
Peněţní prostředky (PP) na straně aktiv rozvahy jsou shodné s konečným stavem 
peněţních prostředků výkazu CF (KS PP) a počáteční stav peněţních prostředků výkazu 
CF (PS PP) je shodný s peněţními prostředky (PP) na straně aktiv rozvahy minulého 
období. Příjmy představují kladnou tokovou veličinu a odečtením záporné tokové 
veličiny, respektive výdajů, vzniká CF.(16) 
2.3.4 Příloha účetní závěrky 
Výkaz cash-flow lze uvádět jako součást přílohy účetní závěrky. Vzhledem k jeho 
důleţitosti o něm však bylo pojednáno výše v samostatné podkapitole. Příloha účetní 
závěrky obsahuje mnohé mimoúčetní informace, a to zpravidla tři různé skupiny 
informací: 
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 popis podniku, počet zaměstnanců, jejich struktura, údaje o kapitálových 
účastech, respektive základní popis podniku, 
 způsoby ocenění majetku, pouţité odpisové metody, přístupy ke stanovení 
opravných poloţek, tedy specifikace pouţitých účetních metod a zásad, 
 doplňující informace k tomu, co zahrnují jednotlivé poloţky účetních výkazů jako 
hmotný a nehmotný majetek, pohledávky, závazky, vlastní kapitál atp.(18) 
2.4 Metody finanční analýzy 
Jak bylo výše vysvětleno existují dva hlavní přístupy k hodnocení ekonomických jevů,        
a to na základě fundamentální nebo technické analýzy. Metodika výpočtu finančních 
ukazatelů zpracovaná v této kapitole bakalářské práce spadá rozhodně do technické 
analýzy na základě matematických výpočtů. Nicméně celkové zhodnocení finanční 
situace podniku je třeba učinit ve spolupůsobení metod fundamentální analýzy jako 
znalosti souvislostí mezi ekonomickými a mimoekonomickými procesy s odvozením 
závěrů bez algoritmizovaných procesů.(14) 
 
Technická analýza (respektive finanční analýza) zahrnuje v podstatě dvě skupiny 
metod: metody elementární technické analýzy vyuţívající základní matematické 
operace (elementární matematiku) a vyšší metody finanční analýzy zaloţené                
na sloţitějších matematických postupech a myšlenkách. 
 
Vyšší metody finanční analýzy nepatří k metodám univerzálním. Rozdělují                
se na matematicko-statistické metody (např. bodové odhady, statistické testy odlehlých 
dat, empirické distribuční funkce atd.) a nestatistické metody (např. expertní systémy, 
gnostická teorie neurčitých dat a jiné).5 
 
                                                 
5
 Více o těchto matodách lze nalézt v publikacích: 
(BUDÍKOVÁ, Průvodce základními statistickými metodami, 2010), 
(HENDL, Přehled statistických metod, 2009), 
(SLÁDKOVÁ, MRKVIČKA, ŠRÁMKOVÁ, Finanční účetnictví a výkaznictví, 2009). 
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Metodami finanční analýzy vyuţitými v rámci bakalářské práce jsou převáţně metody 
elementární technické analýzy, které se dělí na: 
1. analýzu absolutních ukazatelů, 
2. analýzu rozdílových ukazatelů, 
3. analýzu poměrových ukazatelů a 
4. analýzu soustav ukazatelů.(16) 
2.4.1 Absolutní ukazatele 
Do analýzy absolutních ukazatelů patří horizontální a vertikální analýza. 
 
Horizontální analýza 
Horizontální analýza spočívá v meziročním porovnávání jednotlivých hodnot,         
např. vlastního kapitálu, zisku, a umoţňuje tak odhalit atypické či příliš velké změny            
ve vývoji v průběhu let, které je nutno zkoumat a odůvodnit.(11) 
 
Ukazatele horizontální analýzy se počítají podle vzorců uvedených v tabulce 1. 
Tabulka 1: Vzorce pro výpočet horizontální analýzy (upraveno dle (13)) 
Horizontální analýza Vzorec Proměnné 
Absolutní změna [v Kč] ukazatelt - ukazatel t-1 
ukazatelt … hodnota v roce t 
ukazatel t-1 …hodnota v roce 
předchozím 
Procentní změna [v %] 
(absolutní změna × 100) / 
ukazatelt-1 
 
 
Vertikální analýza 
Vertikální analýza slouţí k procentuálnímu vyjádření jednotlivých poloţek účetních 
výkazů v poměru ke zvolené základně. Základnou je nejčastěji výše aktiv, respektive 
pasiv v případě analýzy rozvahy, velikost celkového obratu, nebo také např. výnosy 
celkem, pokud je prováděna analýza výkazu zisku a ztráty.(13) Postup výpočtu             
je shrnut vzorcem umístěným v tabulce 2. 
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Tabulka 2: Vzorce pro výpočet vertikální analýzy (upraveno dle (8)) 
Vertikální analýza Vzorec Proměnné 
Podíl na celku [v %] Bi / ∑ Bi 
Bi … velikost poloţky 
∑ Bi … suma hodnot poloţek v rámci 
celku 
2.4.2 Rozdílové ukazatele 
Rozdílové ukazatele se jinak označují jako fondy finančních prostředků, přičemţ fond 
zde není vnímán z účetního hlediska jako zdroj krytí aktiv, ale jako rozdíl mezi 
poloţkami aktiv a pasiv rozvahy. Mezi rozdílové ukazatele se řadí:  
 ČPK (čistý pracovní kapitál) – kladná hodnota značí finanční stabilitu podniku, 
čím vyšší, tím je podnik schopnější uhradit finanční závazky,  
 ČPP (čisté pohotové prostředky) – schopnost podniku likvidovat dluhy penězi 
v hotovosti, na běţných účtech a mobilizací všech pohotových prostředků,  
 ČPM (čistý peněžní majetek) – respektive čistý peněţně pohledávkový finanční 
fond (vyloučení nelikvidních oběţných aktiv oproti ČPK).(13) 
Tabulka 3: Vzorce pro výpočet rozdílových ukazatelů (upraveno dle (15)) 
Rozdílové ukazatele Vzorec 
Čistý pracovní kapitál (ČPK) oběţná aktiva - krátk. cizí pasiva 
Čisté pohotové prostředky (ČPP) 
pohotové peněţní prostř. - okamţ. splatné 
závazky 
Čistý peněžní majetek (ČPM) 
(oběţná aktiva - zásoby - nelikvidní pohledávky) 
- krátkodobé závazky 
2.4.3 Poměrové ukazatele 
Poměrové ukazatele jsou nejpouţívanější metodou finanční analýzy, neboť vstupní 
informace pro výpočet jsou dostupné i externím uţivatelům z výkazů společnosti. Navíc 
vypovídací schopnost poměrové analýzy je velká, dochází zde k porovnávání různých 
poloţek výkazů nebo jejich skupin na základě vytvoření poměru mezi poloţkami. 
V bakalářské práci bude věnována pozornost následujícím skupinám ukazatelů: 
 ukazatele likvidity, 
 ukazatele rentability, 
 ukazatele zadluţenosti, 
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 ukazatele aktivity, 
 provozní ukazatele.(14) 
 
Ukazatele likvidity 
Likvidnost je schopnost poloţky přeměnit se co nejrychleji a bez ztrát na peněţní 
hotovost, odtud odvozený pojem likvidita podniku znamená schopnost podniku řádně         
a včas hradit své platební závazky. Likvidita se dělí do tří následujíccích druhů: 
 okamžitá likvidita (likvidita 1. stupně) – nejuţší vymezení likvidity, která počítá 
pouze s penězi na běţném účtu, na jiných účtech či pokladně a s volně 
obchodovatelnými cennými papíry, respektive šeky, 
 pohotová likvidita (likvidita 2. stupně) – schopnost podniku uhradit krátkodobé 
závazky bez nutnosti rozprodat zásoby, 
 běžná likvidita (likvidita 3. stupně) – kolikrát pokrývají oběţná aktiva 
krátkodobé závazky.(14) 
Tabulka 4: Vzorce pro výpočet ukazatelů likvidity (upraveno dle (14)) 
Ukazatele likvidity Vzorec Doporučená hodnota 
Okamžitá likvidita 
pohotové platební prostředky / 
dluhy s okamţitou splatností 
0,2 – 0,6 
Pohotová likvidita 
(oběţná aktiva - zásoby) / 
krátkodobé dluhy 
1 a vyšší 
Běžná likvidita oběţná aktiva / krátkodobé dluhy 1,5 – 2,5 
 
Ukazatele rentability 
Rentabilita (ziskovost) představuje schopnost podniku vytvářet zisk z určitého 
vloţeného kapitálu. V zásadě jde o poměr tokové veličiny (poloţka VZZ) ku stavové 
veličině (poloţka rozvahy). V bakalářské práci budou počítány následující ukazatele: 
 ROA (rentabilita celkových aktiv) – měří produkční sílu podniku, 
 ROE (rentabilita vlastního kapitálu) – kolik haléřů čistého zisku připadá na 1 
korunu investovanou akcionářem, respektive přínos pro vlastníky, 
 ROS (rentabilita tržeb) – kolik haléřů čistého zisku má podnik z 1 koruny 
trţeb.(14) 
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Tabulka 5: Vzorce pro výpočet ukazatelů rentability (upraveno dle (14)) 
Ukazatele rentability Vzorec Doporučená hodnota 
Rentabilita celkových 
aktiv (ROA) 
EAT / aktiva vyšší neţ 10 % 
Rentabilita vlastního 
kapitálu (ROE) 
EAT / vlastní kapitál vyšší  neţ 10 % 
Rentabilita tržeb (ROS) EAT / trţby vyšší neţ 6 % 
 
Ukazatele zadluženosti 
Zadluţenost představuje míru financování podniku cizími zdroji, tedy dluhy. Ukazatele 
zadluţenosti vyuţívají především poměrů mezi cizími a vlastními zdroji financování. 
Bakalářská práce se zaměřuje na výpočet a hodnocení následujících ukazatelů: 
 celková zadluženost – ukazatel věřitelského rizika vyjadřuje míru zadluţenosti 
vůči celkovému majetku, 
 koeficient samofinancování – do jaké míry jsou aktiva podniku financována 
vlastním kapitálem, 
 doba splatnosti dluhu – po kolika letech je podnik schopen při stávající 
výkonnosti splatit dluhy, 
 úrokové krytí – kolikrát převyšuje provozní zisk placené úroky.(15) 
Tabulka 6: Vzorce pro výpočet ukazatelů zadluženosti (upraveno dle (9)) 
Ukazatele zadluženosti Vzorec Doporučená hodnota 
Celková zadluženost cizí zdroje / celk. aktiva 0,5 – 0,6 
Koeficient samofinancování vl. kapitál / celk. aktiva max. 0,9 
Doba splatnosti dluhu 
(cizí zdroje - fin. majetek) / 
provozní CF 
 
Úrokové krytí EBIT / nákladové úroky 3 – 6, někdy 8 
 
Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity hodnotí jak efektivně podnik hospodaří se svým majetkem. V zásadě 
jsou vyuţívány dvě formy těchto ukazatelů: obrat (kolikrát se daná poloţka pouţije        
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při podnikání) a doba obratu (kolik dní trvá neţ dojde k obratu dané poloţky). V rámci 
bakalářské práce bude pozornost věnována ukazatelům: 
 obrat celkových aktiv – vázanost celkového vloţeného kapitálu má největší 
vztah k ukazatelům rentability, 
 obrat stálých aktiv – vyuţití stálých aktiv má význam při rozhodování o pořízení 
produkčního majetku, 
 doba obratu zásob – udává počet dnů do doby spotřeby nebo prodeje zásob, 
 doba obratu krátkodobých obchodních pohledávek – počet dní neţ zákazníci 
zaplatí za prodané zboţí, výrobky, 
 doba obratu krátk. obch. závazků – jak dlouho podnik odkládá platbu faktur 
svým dodavatelům.(14) 
Tabulka 7: Vzorce pro výpočet ukazatelů aktivity (upraveno dle (14)) 
Ukazatele aktivity Vzorec Doporučená hodnota 
Obrat celkových aktiv trţby / celk. aktiva 1,6 – 3 
Obrat stálých aktiv trţby / stálá aktiva podle oborového průměru 
Doba obratu zásob zásoby / (trţby / 360) měla by se sniţovat 
Doba obr. krátk. obch. pohl. kr. pohl / (trţby / 360) 
menší neţ doba obr. 
závazků 
Doba obr. krátk. obch. záv. kr. záv. / (trţby / 360) 
větší neţ doba obr. 
pohledávek 
 
Provozní ukazatele 
Napomáhají k analýze základní aktivity podniku, opírají se často o tokové veličiny typu 
nákladů a uplatňují se v zásadě ve vnitřním řízení. V rámci bakalářské práce budou 
vyuţívány ukazatele: 
 produktivita z přidané hodnoty – kolik firmě vydělá jeden zaměstnanec, 
 mzdová produktivita – kolik výnosů připadá na 1 korunu vyplacených mezd. 
Oba jmenované ukazatele by měly mít rostoucí tendenci.(15) 
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Tabulka 8: Vzorce pro výpočet provozních ukazatelů (upraveno dle (15)) 
Provozní ukazatele Vzorec 
Produktivita z přidané hodnoty přidaná hodnota / počet zaměstnanců 
Mzdová produktivita výnosy (bez mimořádných) / mzdy 
2.4.4 Soustavy ukazatelů 
Vytvoření systému (soustav) ukazatelů má bezpochyby nespornou výhodu                   
ve schopnosti vyjádření celkové finančně-ekonomické situace podniku jediným číslem, 
coţ má vysokou vypovídací hodnotu. Nevýhodou je však neschopnost nalezení příčin 
úspěchů či neúspěchů společnosti a tedy i nemoţnost formulace následných doporučení. 
Účelově vybrané skupiny ukazatelů jejichţ výsledkem je jednočíselné hodnocení 
výkonnosti firmy se dělí na: 
 bonitní modely – stanovení bonity podniku bodovým hodnocením: Altmanovo         
Z-skóre, Tafflerův model, index důvěryhodnosti českého podniku IN 05, 
 bankrotní modely – predikce moţného bankrotu s předstihem několika let: 
Tamariho model, Kralickuv Quicktest, modifikovaný Quicktest.6(14) 
 
Altmanův index finančního zdraví Z-skóre 
Je zaloţen na součtu kvantitativních ukazatelů, jimţ je přikládána různá váha a měl             
by zaručit předpovězení moţného bankrotu s dvouletým předstihem. I přes velkou 
oblibu a časté pouţívání tohoto modelu v praxi českých podniků nemá Altmanův index 
příliš smysl pro podniky, které nejsou obchodovatelné na burze cenných papírů, proto 
byl vyvinut speciálně pro české prostředí index důvěryhodnosti rozebíraný níţe.(14) 
Vzorec pro výpočet Altmanova indexu je zaznamenán v tabulce 9. 
                                                 
6
 Více k bonitním a bankrotním modelům lze čerpat v publikacích: 
(DLUHOŠOVÁ, Finanční řízení a rozhodování podniků, 2008), 
(JÁČOVÁ, Podnik jako součást ekonomického systému a vybrané aspekty jeho řízení, 2010), 
(KALOUDA, Finanční řízení podniku, 2009), 
(MARINIČ, Plánování a tvorba hodnoty firmy, 2008), 
(RŮČKOVÁ, Finanční analýza: metody, ukazatele, vyuţití v praxi, 2010), 
(SEDLÁČEK, Účetní data v rukou manaţera, 2001). 
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Tabulka 9: Vzorec pro výpočet Altmanova indexu Z-skóre (upraveno dle (14)) 
Altmanův index Vzorec 
Z-skóre 0,717x1 + 0,847x2 + 3,107x3 + 0,42x4 + 0,998x5 
x1=ČPK/celk.aktiva;   x2=nerozdělený VH/celk.aktiva;   x3=EBIT/celk.aktiva; 
x4=zákl.kapitál/cizí zdroje;   x5=trţby/celk.aktiva 
Hodnoty 
< 1,2 hrozí bankrot 
1,2 – 2,9 
šedá zóna, bankrot přímo nehrozí, ale nějaké problémy 
jsou 
> 2,9 
nehrozí bankrot, zdravá silná firma, kt. vytváří 
přidanou hodnotu pro vlastníky 
 
Index důvěryhodnosti IN05 
Index důvěryhodnosti IN05 vytvořený manţely Neumaierovými pro české prostředí            
na základě analýzy 1915 podniků z průmyslu a předešlých podob tohoto ukazatele              
je obdobný Altmanovu indexu, avšak jeho pouţití je pro podniky v českém prostředí 
vhodnější.(14) Vzorec výpočtu indexu důvěryhodnosti je zachycen v tabulce 10. 
Tabulka 10: Vzorec pro výpočet Indexu důvěryhodnosti IN05 (upraveno dle (14)) 
Index důvěryhodnosti Vzorec 
INO5 0,13x1 + 0,04x2 + 3,97x3 + 0,21x4 + 0,09x5 
x1=celk.aktiva/cizí zdroje;   x2=EBIT/nákl.úroky;   x3=EBIT/celk.aktiva; 
x4=výnosy/celk.aktiva;   x5=oběţná aktiva/(krátk.závazky+krátk.bank.úvěry) 
Hodnoty 
< 0,9 hrozí bankrot 
0,9 – 1,6 
šedá zóna, podnik netvoří hodnotu, bankrot přímo 
nehrozí, ale nějaké problémy jsou 
> 1,6 
nehrozí bankrot, zdravá silná firma, kt. vytváří 
přidanou hodnotu pro vlastníky 
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2.5 Programové možnosti zpracování ukazatelů 
Výpočet finančních ukazatelů je důleţitou součástí hodnocení finančně-ekonomického 
zdraví podniků. Pro výpočet je pouţíváno různých metod, od ručních výpočtů pomocí 
kalkulačky aţ ke sloţitým softwarovým zpracováním komplexních analýz. V rámci 
praktické části bakalářské práce je vytvořen program pomocí jazyka Visual Basic 
v rámci prostředí MS Excel uzpůsobený poţadavkům daného podniku. V následující 
části textu jsou zhodnoceny moţnosti tohoto řešení a jeho limitace zvoleným 
softwarovým prostředím a jazykem. 
2.5.1 MS Excel 
MS Excel jako součást balíku Microsoft office je tabulkovým procesorem, který slouţí 
k nalézání řešení vědecko-inţenýrských výpočtů za pomoci široké škály 
matematických, statistických a finančních funkcí. Tabulkové procesory slouţí řadě 
uţivatelů díky moţnosti kvalitního zpracování dat bez pomoci odborníků.(23) 
 
Základním prvkem tohoto procesoru je buňka, buňky tvoří tabulky a tabulky mohou 
být umístěny na různých listech sešitu dokumentu. Dalším prvkem jsou grafy, které 
slouţí k účinné grafické prezentaci dat a jsou vţdy automaticky propojeny s daty 
v tabulce. Automatické propojení způsobuje, ţe kaţdá změna hodnoty v tabulce           
se promítne do grafického znázornění a naopak. Grafy jsou výhodné k porovnávání 
velkého mnoţství hodnot a dá se z nich lehce vyčíst trend.(23) 
 
MS Excel obsahuje prvky účinné pro datovou analýzu jako databázové seznamy, 
pomocí nichţ lze řadit, filtrovat, vytvářet souhrny a vícefaktorové kontingenční 
tabulky.(23) 
 
Makra se vyuţívají k zaznamenání posloupnosti příkazů, které je třeba vykonat a slouţí 
tak k zautomatizování a zrychlení často se opakujících procedur. Slouţí k provázání 
s jazykem VBA, neboť pomocí maker jsou vkládány k různým klávesovým zkratkám   
či vytvořeným tlačítkům posloupnosti příkazů v tomto programovacím jazyce.(19) 
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2.5.2 Programovací jazyk VBA 
VBA je objektově orientovaný programovací jazyk podporovaný aplikacemi Microsoft 
Office. Objektem se rozumí nějaká část aplikace jako graf, sešit nebo ovládací prvek 
formuláře. Programový kód se zapisuje jako posloupnost příkazů, které jsou viz výše 
ukládány do procedur zvaných makra.(19) 
 
Důleţitou komponentou VBA je uţivatelský formulář (UserForm), který slouţí jako 
jakýsi zásobník pro sběr informací od uţivatele a jsou na něj umísťovány různé prvky 
jako: 
 Label (popisek zobrazující text), 
 TextBox (textové pole umoţňující uţivateli text zadat), 
 ComboBox (pole se seznamem zobrazující vţdy jednu zvolenou hodnotu), 
 CheckBox (zaškrtávací políčko umoţňujcí uţivateli výběr z moţností), 
 OptionButton (přepínač mezi aktivními částmi formuláře), 
 CommandButton (příkazové tlačítko slouţící k vyvolání určitého kódem 
popsaného procesu).(1) 
 
Nejjednodušším typem cyklu je For Each…Next7, který slouţí k procházení                   
a zobrazování jednotlivých prvků seznamů. Struktura cyklu je následující: 
„For Each Prvek In Skupina 
[Tělo cyklu] 
Next Prvek.”(Breden, Schwimmer, 2009, s. 21) 
Odkazy nebo hodnoty kaţdého prvku seznamu jsou postupně zapisovány do proměnné 
Prvek.(1) 
 
Obdobou tohoto cyklu je For…Next8, který opakuje příkazy pro dopředu známý počet 
opakování. Jeho struktura: 
“For i = 1 To n 
                                                 
7
 … znamenají, ţe mezi klíčová slova For Each a Next je moţno vloţit posloupnost příkazů, které       
jsou v rámci cyklu vykonávány. 
8
 … představují prostor pro vloţení těla cyklu mezi klíčová slova For a Next. 
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[Tělo cyklu] 
Next.”(Breden, Schwimmer, 2009, s. 23) 
Proměnná I slouţí jako počítadlo, n je konečnou hodnotou cyklu.(1) 
 
Konstrukce If…Then…Else9 se řadí mezi nejpouţívanější v rámci VBA. Jedná            
se o aplikaci schopnou rozhodovacího větvení funkce na dvě části. Část Else slouţící     
k vykonání příkazů v případě, ţe podmínka není splněná, je nepovinná. Syntax 
konstrukce je: 
If podmínka 
Then příkazy_když_je_podmínka_splněna 
Else příkazy_při_nesplnění_podmínky 
End If.(1) 
 
                                                 
9
 ... zastupují tělo funkce mezi klíčovými slovy If, Then a Else, kam je moţné vkládat jednotlivé příkazy, 
které je třeba v rámci rozhodovací funkce vykonávat. 
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3 Analýza vybraného podniku 
V analytické části bakalářské práce je provedena kompletní finanční analýza vybraného 
podniku ABC s.r.o. Nejdříve je podán základní obraz o společnosti zahrnující popis 
předmětu podnikání, krátkou historii a SWOT analýzu, následně jsou za vyuţití 
programu vytvořeného v prostředí MS Excel spočítány rozhodující ukazatele finanční 
analýzy v návaznosti na teoretickou část bakalářské práce, provedeno jejich hodnocení  
a celkové posouzení finanční situace podniku. 
3.1 Charakteristika podniku 
Vzhledem k tomu, ţe si společnost nepřeje uveřejnit svoji pravou obchodní firmu, 
v celém textu bakalářské práce je hovořeno o podniku ABC s.r.o., coţ je samozřejmě 
fiktivní obchodní firma společnosti. Mezi nejdůleţitější informace spadající do základní 
charakteristiky podniku patří tedy základní informace o podniku (které jsou zpravidla 
k nalezení v elektronické podobě v obchodním rejstříku), krátká historie podniku           
a organizační struktura10. 
 
Základní informace 
 Obchodní firma:  ABC s.r.o. 
 Zápis do obch. rejstříku: 1. února 1991 
 Právní forma:   společnost s ručením omezeným 
 Základní kapitál:  200 000 Kč 
 Předmět podnikání:  provádění inţenýrských staveb (včetně technické 
vybavenosti sídlištních celků) (25) 
 
                                                 
10
 Historie podniku a organizační struktura podniku ABC s.r.o. byla zpracována na základě informací 
získaných v průběhu osobního setkání s jedním ze společníků analyzovaného podniku. 
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Historie podniku 
Společnost ABC s.r.o. byla zaloţena v roce 1991, a to jako vývojový stupeň privatizace 
stavební organizace. Společnost pokračovala v profesním zaměření – výstavba 
vodovodů a kanalizací, které byly v předchozích letech jejich hlavní náplní 
v Severočeských vodovodech a kanalizacích v Teplicích. Společnost v průběhu 
privatizace převzala v rámci úvěrových smluv veškerý movitý majetek včetně personálu 
a to jak v kategorii techniků, tak i dělnických profesí. 
 
Původní struktura stavomontáţí spočívala v podřízenosti této organizaci národního 
podniku s organizačním a ekonomickým vedením ve funkci vedoucího provozu. V roce 
1989 činila stavební výroba v daných cenách cca 10 mil. korun. Po privatizaci byla 
vytvořena nová struktura ve formě spol s.r.o., kde do podniku vstoupil nový vedoucí 
pracovník a vytvořil vedení o dvou společnících, a to na základě uzavřené společenské 
smlouvy. Privatizace probíhala v rámci úvěrových smluv s daným splátkovým 
kalendářem.  
 
Vedení podniku Severočeské vodovody a kanalizace s vědomím vysoké odborné 
kvalifikace společnosti ABC s.r.o. první dva roky podporovalo rozvoj tohoto podniku 
zakázkami, jelikoţ zde byla záruka kvalitní a rychlé práce. Tato spolupráce s bývalým 
vedením a velmi výhodné úvěrové podmínky u Komerční banky vytvořili dobrou 
startovní pozici pro rozvoj společnosti jak v oblasti ekonomických výsledků,              
tak zejména v posílení profesních kvalifikovaných zaměstnanců. 
 
Zhruba po třech letech začala expanze zakázek i pro jiné firmy, a to zejména 
v souvislosti s výstavbou sídlištních celků, obchodních a podnikových center. Tento 
rozvoj pokračuje a v současnosti činí obrat společnosti cca 180 mil. korun. 
 
Organizační struktura 
Schéma organizační struktury podniku ABC s.r.o. je zachyceno na obrázku 10. 
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Obrázek 10: Organizační diagram společnosti ABC s.r.o. (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Vedení podniku ABC s.r.o. je zajišťováno dvěma jednateli. Jeden z jednatelů              
má technické zaměření, druhý jednatel se soustřeďuje na ekonomické aspekty vedení. 
Pod jednateli jsou v organizačním diagramu zachyceni stavbyvedoucí. Těch jiţ je více  
a kaţdý z nich podléhá společnému vedení obou jednatelů. Kaţdý stavbyvedoucí         
má na starosti organizační zajištění několika staveb a je mu tedy podřízeno několik 
mistrů. Kaţdý mistr má na starosti faktické vedení dělníků na jedné stavbě. 
 
Dále má podnik na základě celoročních smluv zajištěny následující činnosti: 
 finanční a mzdové účetnictví, 
 zpracování rozboru cen v relacích rozpočtu a skutečných nákupních cen 
materiálu, 
 autorizace dle charakteru stavební činnosti. 
3.2 SWOT analýza 
SWOT analýza identifikuje ve své finální fázi nejdůleţitější silné a slabé stránky 
z vnitřního prostředí a největší hrozby a nejlépe vyuţitelné příleţitosti z externího 
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okolí podniku.11,12 V následující části bakalářské práce je provedena interní analýza 
podniku ABC s.r.o., externí analýzy obecného a oborového okolí a na závěr jsou 
shrnuty stěţejní silné stránky, slabé stránky, příleţitosti a hrozby ve zjednodušené 
SWOT matici. 
3.2.1 Interní analýza 
Interní analýza je provedena na základě modelu „7S“13 a rozčleněna do kategorií 
strategie společnosti, organizační struktury, informačí systém, styl řízení, sdílené 
hodnoty, spolupracovníci a schopnosti. 
 
Strategie společnosti 
Podnik ABC s.r.o. se soustřeďuje na provádění inţenýrských prací v okolí                   
do 30 km od svého sídla. To je z praktických důvodů pochopitelné. S rostoucí 
vzdáleností se zvyšují náklady na dopravu materiálu, pracovníků, případně by bylo 
nutné zajištění ubytování zamětnancům a další organizačně-technické záleţitosti. 
 
Na stavební a montáţní práce je poskytována aţ 60 měsíční záruka. Vzhledem 
k dosahované bezporuchovosti je pro zadavatele výhodné oslovovat podnik ABC s.r.o. 
při všech zakázkách v této oblati. Důleţitá je kvalita dosahovaných prací, která můţe 
být rozhodujícím faktorem pro úspěšnost v zadání. Ne vţdy platí pravidlo,                    
ţe nejvýhodnější zakázka je určena na základě ceny. Cenová nabídka, pokud                
je zpracována se záměrem za kaţdou cenu soutěţ vyhrát, je kontraproduktivní ve chvíli, 
kdy soutěţící nemá moţnost dodrţet potřebné kvalitativní předpoklady. Provozní škody 
způsobené opakovanými reklamacemi mohou mnohonásobně převýšit úsporu              
na vysoutěţené ceně. 
                                                 
11
 Podrobnější informace o SWOT analýze jsou k dispozici v publikacích: 
(GRASEOVÁ, Analýza v rukou manaţera, 2010), 
(KORÁB, PETERKA, REŢŇÁKOVÁ, Podnikatelský plán, 2007). 
12
 SWOT analýza podniku ABC s.r.o. byla zpracována na základě informací získaných v průběhu 
osobního setkání s jedním ze společníků analyzovaného podniku. 
13
 Více o metodě „7S“ viz 
(KORÁB, PETERKA, REŢŇÁKOVÁ, Podnikatelský plán, 2007). 
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V zásadě se podnik ABC s.r.o. spoléhá na dva stěţejní investory, kteří zajišťují stavební 
činnost z 80 %. Na základě dlouhodobé spolupráce jsou zakázky ze dvou třetin 
zaměřeny pro Severočeské vodovody a.s., zbytkový objem pro Doly Bílina a.s. 
 
Organizační struktura 
O organizační strukuře je jiţ hovořeno výše. V tomto místě je vhodné se zmínit             
o dlouholeté spolupráci podniku ABC s.r.o. s externími pracovníky. Vztah je zaloţen  
na vzájemné důvěře a okamţité pomoci, coţ je výrazným kladem pro společnost.   
Např. při nedostatku strojů je moţné okamţité zapůjčení právě na základě této 
spolupráce. 
 
Informační systém 
Základními vstupními údaji je seznámení vedení společnosti, stavbyvedoucích a mistrů 
s připravovanou zakázkou v rozsahu základních informací, které zahrnují: 
 termíny realizace, 
 etapy realizace, 
 materiálové předzásobení, 
 kontakty na niţší dodavatele, 
 stanovení mzdových ukazatelů. 
 
Tyto základní informace slouţí k vypracování vlastního POV, tzn. plán organizace 
výstavby, který zpracovává vedení společnosti se stavbyvedoucím. Zde se upřesňují 
termíny vlastní administrativní agendy, jako jsou povolení, souhlasy a vyjádření. 
Stavbyvedoucí připraví a dá k odsouhlasení vlastní harmonogram. V následující fázi 
před vlastním převzetím staveniště probíhá porada i se zaměstnanci, kteří na stavbě 
budou provádět práce jako pracovní četa. Současně jsou zaměstnanci seznámeni 
s podmínkami cílových prémií. 
 
Vlastní sledování průběhu stavby probíhá podle softwarového programu, který             
je unifikovaný pro všechny stavby a je přístupný jak vedení společnosti,                      
tak stavbyvedoucím. Nezávisle na této podobě se eviduje listinná a dokladová           
část v písemné podobě v samostatných sloţkách. 
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Po dokončení stavby se připravuje výsledná kalkulace, a to přibliţně do jednoho měsíce 
po uzavření zápisu o předání stavby a to i v tom případě, kdy stavba je předaná              
a převzatá, ale jsou v ní uvedeny vady a nedodělky, které nebrání provozu. Toto 
vyhodnocení slouţí k rozpisu cílových prémií pro jednotlivé zaměstnance. Výše těchto 
prémií se promítá do mzdy. 
 
Styl řízení 
Řízení společnosti je podřízeno názoru společníků, kteří rozhodují po vzájemné dohodě 
a konzultují se stavbyvedoucími jako s poradním hlasem. 
 
Sdílené hodnoty 
Společnost od doby zaloţení má velmi otevřenou formu přístupu všech zaměstnanců 
k právě probíhající problematice řízení a průběhu staveb. Zaměstnanci jsou si vědomi, 
ţe jejich činnost, chování i vzhled (čisté pracovní oblečení, udrţované pracovní 
pomůcky a zařízení) vytváří jeden z moţných pohledů na kulturu projevu firmy.        
Jsou naprosto nepřípustné takové úlety, které by se mohly stát předmětem kritiky        
jak odběratelů, tak i dotčených třetích osob (občané), jako nevhodné či nepřístojné 
chování zaměstnanců. Postupem času museli všichni pochopit, ţe pracovníci, kteří 
porušují etiku chování, nemají místo v pracovním kolektivu a výrazně poškozují podnik 
jako celek. 
 
Ze zkušenosti je zřejmé, ţe jakékoliv připomínky ze strany zaměstnanců na adresu 
třetích osob či objednatelů jsou naprosto nevhodné a ze strany podniku byly v začátcích 
trestány a v důsledku toho kráceny prémie. Styk s občany ve věci stíţností, reklamací    
a připomínek jsou výlučně řešeny vedením společnosti a stavbyvedoucími, a ti nesou 
plnou odpovědnost za důsledky. 
 
Spolupracovníci 
Činnost a rozvoj společnosti je závislá na dosaţené odborné způsobilosti zaměstnanců, 
která vyplývá z více neţ 40leté tradice v dané odbornosti zaměstnanců. Práce prováděné 
firmou ABC s.r.o. se zaměřují na montáţe vodovodů a kanalizací, zejména v pouţití 
plastových trub, pro které mají montéři způsobilost i na úrovni EU. Tato specializace 
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dovoluje provádět montáţe jak trubních materiálů v profilech aţ 8000 mm,                  
tak i jednotlivých dílčích armatur (uzávěry, hydranty, odbočky, tlakové regulátory         
a jiné). Tato způsobilost je dána sloţením příslušných atestačních zkoušek montérů. 
 
Schopnosti 
Podle programu probíhá systém školení, který je zpracován pro následující tři roky: 
program periodických školení a program zvyšování kvalifikace. Dále je vytvořena 
forma mzdové preference pro zvyšování kvalifikace. 
 
Tabulka 11: Silné a slabé stránky ABC s.r.o. (zdroj: vlastní zpracování) 
Silné stránky Slabé stránky 
Dlouholetá tradice podniku Malý horizontální okruh působnosti 
Odborná kvalifikace zaměstnanců Velká závislost na investorech / odběratelích 
Vysoká kvalita poskytovaných sluţeb Slabší úroveň jazyků 
Nadstandardní záruka Téměř ţádné marketingové nástroje 
Realizace zakázek bez reklamací  
Schopnost rychlé a pruţné reakce na zakázky  
 
Hlavní silné a slabé stránky podniku ABC s.r.o. zjištěné na základě interní analýzy   
jsou zachyceny v tabulce 11. 
3.2.2 Externí analýza 
Externí analýza je provedena ve dvou krocích, analýza obecného okolí metodou 
SLEPTE a analýza oborového okolí pomocí Porterova modelu pěti konkurenčních sil14. 
Analýza obecného okolí (SLEPTE) 
Sociální okolí podniku je reprezentováno počtem obyvatel města Teplice přes 50 000, 
z toho je v ekonomicky aktivním věku kolem 36 000.(23) Nezaměstnanost na Teplicku 
se dlouhodobě pohybuje na nejvyšší úrovni v rámci ČR, v průběhu roku 2010 byla 
                                                 
14
 Více o metodě SLEPT a Porterově modelu pěti konkurenčních sil lze nalézt v publikaci: 
(KORÁB, PETERKA, REŢŇÁKOVÁ, Podnikatelský plán, 2007). 
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nezaměstnanost přes 13 % vzhledem k necelým 9 % celorepublikového průměru.(24) 
Vzhledem k nízkému počtu zaměstnanců a dlouhé tradici podniku ABC s.r.o. toto není 
velkým problémem a vysoká nezaměstnanost je spíše pozitivní skutečností při nutnosti 
hledání nových zaměstnanců. 
 
Legislativní faktory zahrnují veškeré zákonné poţadavky na zaloţení, vznik společnosti, 
pracovněprávní předpisy v rámci vztahů zaměstnanosti, daňové, účetní předpisy a další, 
které ABC s.r.o. důsledně dodrţuje. Podnik byl zaloţen v roce 1991 dvěma společníky 
jako společnost s ručením omezeným. Kaţdý zaměstnanec má se společností 
podepsanou pracovní smlouvu, kaţdoročně je vypracovávána účetní závěrka, přiznání 
k dani z příjmu právnických osob dle zákonných poţadavků atd. 
 
Ekonomické faktory ovládá chystaná jednotná sazba daně DPH, která bude od ledna 
2013 17,5 %. Pro stavební podniky to znamená rozhodně zlepšení, neboť tak dochází   
ke sníţení DPH u většiny produktů, které podniky vyuţívají z 20 na 17,5 %.(28) Jinak 
je rozhodně negativní skutečností neustálý růst cen energií a dalších surovin, proto       
je vhodná snaha o zvyšování produktivity práce, aby si podnik udrţel či navýšil 
současný obrat. 
 
Politické okolí je tvořeno na základě vládní činnosti. Současná vláda, kterou tvoří 
koaliční kabinet ODS, TOP 09 a VV, přislíbila podporu pro podnikatelský sektor.(26) 
Z toho plyne, ţe by se situace pro střední podniky jako je ABC s.r.o. neměla příliš 
změnit. 
 
Technologické faktory jsou velice důleţité v činnosti podniku ABC s.r.o. Jak jiţ bylo 
několikrát řečeno, podnik zakládá svoji pověst a strategii především na kvalitě 
nabízených produktů a sluţeb. K tomuto účelu slouţí mimo jiné vlastnictví evropských 
standardů ČSN ISO 9001:2001 Systémy managementu jakosti a ČSN ISO 9001:2009 
Systémy managementu kvality. 
 
Analýza vybraného podniku 
44 
Ekologické faktory jsou podnikem ABC s.r.o. také zohledňovány. Mimo jiné vlastní 
opět evropský standard ČSN ISO 14001:2005 Systémy environmentálního 
managementu, který se týká právě ţivotního prostředí. 
 
Analýza oborového okolí (Porterův model pěti konkurenčních sil) 
Hrozba vstupu nových konkurentů je dána především restrukturalizací v rámci oboru 
podnikání. Klasická hierarchie ţivnostník – malý podnik (zhruba 5 zaměstnanců) – 
střední podnik (např. ABC s.r.o.) – velký podnik (Strabag, Diamond…) se deformuje    
a v oblasti zakázek dochází k propadu velkých podniků o úroveň níţe. Vzniká tak nová 
konkurence společnosti ABC s.r.o. v podobě velkých podniků, které o zakázky 
podobného objemu neměli v dřívějších letech zájem, v době krize stavebních činností   
se však o obdobné zakázky ucházejí. Další moţností vzniku nových konkurenčních 
podniků je úpadkem či konkurzem stávajících podniků a jejich restrukturalizací. Vznik 
úplně nových podniků v této oblasti podnikání a na daném lokálním trhu není velkou 
hrozbou. 
 
Vyjednávací síla odběratelů je posílena faktem, ţe nabídka několikanásobně převyšuje 
poptávku a existuje tak disproporce mezi finančními zdroji a kapacitou stavebních 
organizací. Stavební podnik je nucen v důsledku základního pudu sebezáchovy 
akceptovat dříve nepřijatelné podmínky i za cenu minimálních zisků. Zachovat        
svou přítomnost na trhu stavebních prací je důleţité z hlediska samotné existence firmy 
a pro dobu, kdy dojde k návratu stavebních zakázek z dob před krizí. Pro podnik ABC 
s.r.o. jsou stěţejní dva odběratelé, jak jiţ bylo zmíněno výše (ve strategii společnosti), 
konkrétně Severočeské vodovody a.s. a Doly Bílina a.s., kteří spolupracují s podnikem 
ABC s.r.o. dlouhodobě právě kvůli rychlosti, pruţnosti a profesní způsobilosti 
zaměstnanců. 
 
Vyjednávací síla dodavatelů je ovlivněna skutečností, ţe dodavatelé jsou tvořeni          
na základě dlouhodobých smluvních vztahů – to se týká zejména formy niţších 
dodavatelů stavebních prací, kde je znalost jejich činnosti velmi dobře čitelná a známá   
a vytváří tak záruku bezproblémového naplnění smluvního vztahu. Pokud                   
jde o materiály, které v mnoha případech tvoří aţ 40 % ceny díla, je zde situace zcela 
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odlišná. Konkurence a nové technologie vytváří v mnoha případech zcela nové situace. 
Výběr materiálu a jejich dodavatelů se tvoří na úrovni investor – projektant – dodavatel 
materiálu a pro vlastního dodavatele celku stavebních prací zůstává jenom sjednání 
termínů, případně obchodních marţí cen materiálu. Jinými slovy lze tvrdit,                   
ţe o materiálu rozhoduje zadavatel soutěţe ještě dřív, neţ je určen vítěz soutěţe. 
 
Hrozba substitutů je v této oblasti sluţeb minimální. Např. zajišťování odčerpávání 
vody z dolů, které jsou častou náplní prací, které spol. ABC s.r.o. provádí není moţné 
zajistit jiným způsobem neţ za pomoci systému čerpadel v kombinaci s potrubním 
zařízením. Co se týče technického a materiálového provedení staveb platí obdobně      
viz výše, ţe o materiálovém provedení rozhoduje zadavatel ještě dříve, neţ je určen 
vítěz zakázky. 
 
Konkurenční prostředí se v posledních dvou letech útlumu stavební činnosti způsobené 
zejména utlumením velkých staveb velice přiostřuje. Je vytvářen tlak na jakékoliv          
i menší zakázky ve snaze zajistit uplatnění pro celou šíři zaměstnanců. Firmy, které      
se dříve soustředily na velké zakázky (Strabag, Diamond a jiné) vytváří snahu získat 
dříve pro ně nezajímavé zakázky s podstatně niţším objemem, coţ nutí firmy, které 
dříve tento sektor vyplňovaly ještě úporněji obhajovat postavení. Lze obecně tvrdit,      
ţe tento stav se bude promítat do nejbliţších dvou aţ tří let, coţ znamená předpoklad 
další selekce (vyřazení) v obsazení trhu dodavatelskými firmami. Pro udrţení výše 
stavební výroby je nezbytné reagovat nejenom sníţením výše cenové nabídky,            
ale zejména servisem v rámci záručních a pozáručních podmínek. Tento servis znamená 
např. vytvoření nabídky sítě materiálové dostupnosti a sítě příslušných servisních míst 
pro provoz a údrţbu předaného díla. Tato nabídka spočívá zejména v tom, ţe dodavatel 
po ukončení díla nabídne přehled dodavatelů materiálu a svých poddodavatelů, kteří     
se na stavbě podíleli se zmocněním navázat první kontakt v okamţiku nápravy závady 
v rámci záručních podmínek. Nabídka je velmi výhodná zejména z důvodu rychlosti 
odstranění závady a vytváří potřebnou důvěru mezi investorem a dodavatelem. 
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Tabulka 12: Příležitosti a hrozby ABC s.r.o. (zdroj: vlastní zpracování) 
Příležitosti Hrozby 
Rozšíření poskytovaných sluţeb Rostoucí ceny materiálů 
Daňové zvýhodnění Konkurence velkých podniků 
Vyuţití nových technologií Malý počet odběratelů 
Investice do rozvoje  Útlum stavebních činností 
Moţnost prezentace na internetu  
 
Z provedených externích analýz vyplynuly příleţitosti a hrozby podniku ABC s.r.o., 
které jsou shrnuty v tabulce 12. 
3.2.3 SWOT matice 
Z provedené SWOT analýzy vyplynulo, ţe nejdůleţitější silnou stránkou je odborná 
kvalifikace zaměstnanců, slabou stránkou závislost na investorech / odběratelích. 
Nejlépe vyuţitelnou příleţitostí je zavádění nových technologií a nejzávaţnější hrozbou 
konkurence v podobě velkých podniků. Kombinace vhodného vyuţití těchto informací 
je znázorněna na obrázku 11 v podobě zjednodušené SWOT matice podniku ABC s.r.o. 
Využití silné stránky 
k naplnění 
příležitosti:   
vyuţití odborné 
kvalifikace 
zaměstnanců k 
zavedení a pouţívaní 
nových technologií 
Zmírnění slabé 
stránky využitím 
příležitosti: 
sníţení závislosti na 
investorech / 
odběratelích na 
základě vyuţití nových 
technologií 
Odstranění či 
zmírnění hrozby 
využitím silné 
stránky: 
účinný boj s 
konkurencí velkých 
podniků díky odborné 
kvalifikaci 
zaměstnanců 
 
Obrázek 11: Zjednodušená SWOT matice (zdroj: vlastní zpracování) 
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3.3 Analýza softwarového prostředí MS Excel pro výpočet 
finančních ukazatelů 
V souladu s cílem bakalářské práce byl v jazyce VBA vytvořen vlastní algoritmus              
pro výpočet vybraných finančních ukazatelů15, který byl aplikován v prostředí MS 
Excel. Toto dalo vzniknout sešitu aplikace MS Excel slouţícího k přehlednému výpočtu 
finančních ukazatelů na základě vyplněných účetních výkazů. V následujcí části 
bakalářské práce je popsáno ovládání a funkčnost vytvořeného sešitu aplikace MS Excel 
a efektivita vyuţití prostředí MS Excel spolu s programovacím jazykem VBA 
k usnadnění hodnocení finanční situace podniku. 
 
Algoritmus VBA aplikovaný v sešitu MS Excel 
Po spuštění sešitu aplikace MS Excel se objeví uvítací formulář, který uţivateli objasní 
účel programu, tedy usnadnění výpočtu vybraných finančních ukazatelů, jejich 
přehledné zobrazení v tabulkách a grafech, pouze na základě vyplněných účetních 
výkazů rozvahy a VZZ. Uvítací formulář vyţaduje přihlášení buď pod účtem uţivatel, 
který funguje bez jakéhokoliv hesla, nebo pod účtem admin, který umoţní vstup          
do aplikace aţ po napsání hesla „admin“. Jak z názvů přihlašovacích účtů plyne, 
uţivatel má menší oprávnění neţ admin, jsou mu skryty nepotřebné listy či znemoţněna 
editace určitých buněk. Je to především z důvodu, aby omylem nepoškodil funkčnost 
programu atp. Admin má naopak přístup ke všem nástrojům včetně vývojového 
prostředí pro tvorbu kódu VBA. 
 
Sešit aplikace MS Excel obsahuje listy Rozvaha-aktiva, Rozvaha-pasiva, VZZ, 
Absolutní ukazatele, Rozdílové ukazatele, Poměrové ukazatele, Soustavy ukazatelů       
a Zdroj. Pro samotného uţivatele jsou důleţité všechny listy kromě posledního (Zdroj), 
který slouţí pouze pro účely funkčnosti programu v návaznosti na kód VBA                  
a je mu tedy skryt. Na začátku musí uţivatel vyplnit údaje na listech Rozvaha-aktiva, 
Rozvaha-pasiva a VZZ. Souhrnné poloţky jsou funkční a pomocí vzorců samy 
dopočítávají výsledné hodnoty. Stejně tak provozní cash-flow potřebné pro některé 
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 Kód VBA vytvořený pro výpočet finančních ukazatelů je obsahem přílohy č. 4 bakalářské práce. 
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výpočty finanční analýzy je spočteno automaticky programem, pokud má uţivatel 
vyplněny výkazy minimálně pro rok předcházející. Finanční analýza je počítána pro 4 
po sobě následující roky, nebo méně (alternativou jsou 2 nebo 3 po sobě následující 
roky). Program automaticky rozpozná, pro kolik let má uţivatel zadány vstupní údaje. 
 
Kaţdý list obsahuje velké tlačítko menu, které spustí základní formulář pro výběr 
vstupních hodnot finanční analýzy – uţivatel zvolí konkrétní období, pro které chce 
provést výpočet finančních ukazatelů. Po stisknutí tlačítka pokračovat dojde k načtení 
dalšího formuláře, na němţ uţivatel vybírá, které konkrétní finanční ukazatele chce 
vypočítat: absolutní ukazatele, rozdílové ukazatele, poměrové ukazatele, soustavy 
ukazatelů či kompletní finanční analýzu. Po provedení výpočtů se výsledky zobrazí      
na shodně pojmenovaných listech v přehledných tabulkách. U vybraných ukazatelů   
jsou výsledky graficky interpretovány, grafy je moţné zobrazit a skrývat pomocí k tomu 
určených tlačítek. 
 
Sešit obsahuje krátký návod k pouţití v podobě úvodních informací, který zamezuje 
vzniku různých nesrovnalostí. U všech ukazatelů je tlačítko pro zobrazení popisu 
ukazatelů, který obsahuje krátké zhodnocení daného ukazatele spolu s doporučenými 
hodnotami, pokud jsou dány.  
 
Dále je umoţněno okamţité smazání jednotlivých druhů ukazatelů, všech ukazatelů        
či vyčištění účetních výkazů pomocí dalších tlačítek. Navíc je ošetřeno,                      
aby nedocházelo při pouţívání programu k dalším neţádoucím stavům,                          
např. před samotným výpočtem ukazatelů proběhne kontrola účetních výkazů,              
zda jsou vyplněny veškeré potřebné hodnoty a pokud tomu tak není, je uţivatel vyzván 
k doplnění. 
 
Výhody a nevýhody použití MS Excel 
Vyuţití prostředí MS Excel k vytvoření vlastního programu pro výpočet finanční 
analýzy má bezpochyby několik výhod. MS Excel je součástí vybavení počítačů 
podniku ABC s.r.o., proto nevznikají ţádné další náklady spojené s pořízením              
či instalací programu. Společníci, případně stavbyvedoucí jako základní uţivatelé 
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finanční analýzy v podniku ABC s.r.o. mají základní znalosti práce na počítači, mezi 
něţ spadá i ovládání programu MS Excel na uţivatelské úrovni. Opět odpadají 
potenciální náklady spojené se školením těchto osob v případě vyuţívání jiného 
neznámého programu. Další nespornou výhodou je přehlednost a jednoduchost 
vytvořeného programu pro výpočet finančních ukazatelů, který je moţno pouţívat      
bez dalšího zásahu odborníka. 
 
Nevýhodou pouţití MS Excel je rozhodně nemoţnost konkurenceschopnosti speciálním 
softwarům pro výpočet finančních ukazatelů slouţícím k usnadnění hodnocení 
finančního zdraví podniku. Tyto zpravidla pracují s větším mnoţstvím ukazatelů a mají 
k dispozici nepřeberné funkce a další nadstandardní formy zobrazení výsledků, které    
ve výsledku podávají kvalitnější pohled na finanční situaci podniku. 
3.4 Analýza finanční situace podniku 
V návaznosti na teoretickou část bakalářské práce jsou finanční ukazatele spočítány 
pomocí výše uvedeného algoritmu VBA aplikovaného v prostředí MS Excel. Výsledky 
jsou dále rozděleny na absolutní, rozdílové, poměrové ukazatele a soustavy ukazatelů. 
Následuje zhodnocení jednotlivých finančních ukazatelů podniku ABC s.r.o. pro období 
let 2006 – 2009. Vypočítané ukazatele jsou zachyceny v tabulkách a některé navíc 
v přehledných grafech, ve kterých jsou navíc (pokud je to vhodné) vyznačeny 
doporučené hodnoty zelenou barvou pozadí, neutrální hodnoty šedou barvou pozadí      
a negativní hodnoty červenou barvou pozadí. 
3.4.1 Analýza absolutních ukazatelů 
Analýza absolutních ukazatelů zahrnuje horizontální analýzu VZZ, horizontální analýzu 
rozvahy (zachycující meziroční změnu v poloţkách výkazů) a vertikální analýzu 
rozvahy (znázorňující poměrové sloţení aktiv a pasiv podniku). 
 
Horizontální analýza VZZ 
Horizontální analýza VZZ je přehledně zachycena tabulkou 13 a grafy 1 a 2. 
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Tabulka 13: Horizontální analýza VZZ (zdroj: vlastní zpracování) 
Horizontální analýza VZZ [v %]16 
  2006/2007 2007/2008 2008/2009 
Výkony -12,74 91,81 -11,93 
Tržby za prodej vl. výrobků a služeb -12,31 94,17 -11,48 
Výkonová spotřeba -19,85 112,90 -37,22 
Přidaná hodnota 9,91 42,80 75,68 
Provozní výsledek hospodaření 56,19 104,54 136,18 
Výsledek hospodaření po zdanění 451,26 103,23 133,22 
 
Ve sledovaném období je patrný obdobný vývoj výkonů, trţeb za prodej vlastních 
výrobků a sluţeb a výkonové spotřeby (coţ zároveň demonstruje graf 1). Z roku 2006 
na rok 2007 došlo k poklesu zhruba o 10 – 20 % v roce 2008 došlo k obrovskému 
nárůstu kolem 100 % a v roce 2009 přichází útlum o necelých 12 % v případě výkonů          
a trţeb, a necelých 38 % v případě výkonové spotřeby. Trend výkonů a trţeb by měl mít 
samozřejmě rostoucí tendenci, coţ se zadařilo v roce 2008, avšak i pokles na rok 2009 
je pochopitelný právě kvůli obrovské expanzi v roce 2008. Vzhledem k roku 2007              
se jedná o úspěch, který je dán z velké části právě trţbami za prodej vlastních výrobků            
a sluţeb, došlo tedy ke zvýšení objemu poskytovaných sluţeb.  
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Graf 1: Horizontální analýza VZZ_1 [v %] (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Co se týče nárůstu výkonové spotřeby – ta je v podstatě vedlejším efektem rostoucích 
výkonů. Na rok 2008 došlo sice k růstu výkonů, avšak ještě k většímu růstu výkonové 
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 Horizontální analýza VZZ byla vygenerována „ČÁSTÍ A“ kódu VBA vloţeného v příloze č. 4 
dokumentu. 
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spotřeby, coţ by se nemělo stát. Větší část výkonové spotřeby tvoří ve všech letech 
spotřebované sluţby, proto by se měl podnik zaměřit na jejich optimalizaci. V roce 
2009 došlo při poklesu výkonů k ještě většímu poklesu výkonové spotřeby,                 
coţ by mohlo znamenat, ţe ABC s.r.o. má problémy s výkonovou spotřebou 
při rostoucím objemu zakázek.  
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Graf 2: Horizontální analýza VZZ_2 (zdroj: vlastní zpracování)  
 
Vývoj přidané hodnoty, provozního výsledku hospodaření a výsledku hospodaření          
po zdanění je dle tabulky 13 opět obdobný (znázorněno v grafu 2). Všechny tři poloţky 
mají v celém analyzovaném období výrazně rostoucí tendenci, coţ je pro podnik            
ABC s.r.o. rozhodně příznivou skutečností. Přestoţe došlo v roce 2007 a 2009 k poklesu 
výkonů a trţeb, podnik dosáhl zvětšení přidané hodnoty a výsledků hospodaření.          
Je důleţité si povšimnout, ţe s výjimkou VH po zdanění v roce 2007 (kde byl růst více 
neţ čtyřnásobný) se tempo růstu rok od roku zvětšuje, coţ značí stále se zvyšující 
úspěšnost podniku v oblasti výsledků hospodaření. Celý tento úspěch je zapříčiněn 
především zvyšujícími se výkony a trţbami za prodej vlastních výrobků a sluţeb        
viz výše. Dále také schopností podniku ABC s.r.o. se sniţujícím se objemem zakázek 
ještě rychleji sniţovat výkonovou spotřebu. Proto je moţný nárůst přidané hodnoty         
a výsledků hospodaření i při klesajících výkonech a trţbách za prodej vlastních výrobků 
a sluţeb.  
 
Horizontální analýza rozvahy 
Výsledky horizontální analýzy rozvahy demonstruje tabulka 14. 
Analýza vybraného podniku 
52 
Tabulka 14: Horizontální analýza rozvahy [v %] (zdroj: vlatní zpracování) 
Horizontální analýza rozvahy [v %]17 
  2006/2007 2007/2008 2008/2009 
Aktiva celkem -10,99 86,02 20,51 
Stálá aktiva -12,80 -7,27 43,41 
Oběžná aktiva -10,99 96,61 19,35 
Zásoby 2168,85 -46,82 129,89 
Krátkodobé pohledávky -78,26 1177,44 -7,68 
Vlastní kapitál 5,73 24,18 54,99 
Cizí zdroje -33,94 219,15 -8,12 
Krátkodobé závazky -33,94 219,15 -8,12 
 
Horizontální analýza rozvahy ukazuje, ţe celková aktiva měla ve sledovaném období 
s výjimkou roku 2007 rostoucí tendenci, coţ je dobře, neboť s růstem aktiv by se dalo 
usuzovat na růst společnosti. V roce 2007 a 2008 došlo k mírnému zmenšení hodnoty 
stálých aktiv, v průměru vţdy o 10 %, coţ mohlo být způsobeno klasickým odpisovým 
plánem podniku ABC s.r.o. V roce 2009 došlo ke zvýšení stálých aktiv o více neţ 40 %, 
coţ bylo zapříčiněno nákupem pozemku a pravděpodobně strojů pro výrobu.  
 
Oběţná aktiva se v roce 2007 zmenšila obdobně jako celková i stálá aktiva zhruba           
o 10%, v roce 2008 došlo však k obrovskému nárůstu oběţných aktiv téměř                  
na dvojnásobek a v roce 2009 k dalšímu růstu skoro o 20 %. Oběţná aktiva podniku 
ABC s.r.o. jsou tvořeny hlavně krátkodobými pohledávkami a finančním majetkem 
v podobě peněz a běţných účtů. Obrovský nárůst v roce 2008 a 2009 je vysvětlitelný 
v souvislosti s růstem výkonů, trţeb za prodej vlastních výrobků a sluţeb jako důsledek 
zvýšení objemu zakázek, které podnik v těchto letech získal.  
 
Zásoby vzrostly v roce 2007 na více neţ dvacetinásobek hodnoty roku 2006. Důvodem 
je pravděpodobně mírné zvětšení skladu či změna strategie ohledně určité části 
materiálu či nedokončené výroby v rámci stavebních činností. V roce 2008 se zásoby 
zmenšily na polovinu, v roce 2009 vzrostly na více neţ dvojnásobek oproti roku 2008, 
avšak obecně se pohybovaly v jednotkách podobných zvýšené hodnotě roku 2007.                
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 Horizontální analýza rozvahy byla vygenerována „ČÁSTÍ B“ kódu VBA vloţeného v příloze č. 4 
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I tak tvoří zásoby malý zlomek oběţných aktiv, proto nárůst na dvojnásobek není 
v poměru k ostatním poloţkám nikterak znepokojující.  
 
U krátkodobých pohledávek je vidět nárůst v roce 2008 téměř na dvanáctinásobek 
hodnoty roku 2007, v roce 2009 potom mírný pokles o necelých 10 %. Toto je hlavní 
příčinou nárůstu oběţných aktiv a rozhodně velice negativní skutečností pro podnik 
ABC s.r.o., neboť mít finance vázané z velké části v pohledávkách je velice riskantní. 
 
Co se týče rostoucí tendence vlastního kapitálu, je způsobena především rostoucím 
výsledkem hospodaření z minulých let, který podnik v minulých letech nepřerozdělil          
a rostoucím výsledkem hospodaření běţného účetního období.  
 
Vývoj cizích zdrojů a krátkodobých závazků v průběhu sledovaného období je naprosto 
totoţný, neboť cizí zdroje podniku ABC s.r.o. jsou tvořeny jen krátkodobými závazky 
(podnik tedy nemá ţádné rezervy, dlouhodobé závazky či bankovní úvěry a výpomoci). 
Pokles o více neţ 30 % v roce 2007, nárůst o více neţ 200 % v roce 2008 byly 
způsobeny podobným poklesem a nárůstem krátkodobých závazků z obchodních vztahů 
v souvislosti s objemem vykonávaných zakázek. Mírný pokles o necelých 10 % v roce 
2009 byl zapříčiněn jednak markantním poklesem závazků z obchodních vztahů (téměř             
na polovinu) a současným zvýšením závazků ke společníkům (v souvislosti s odměnami 
s rostoucím objemem vykonávaných zakázek) a daňových závazků ke státu opět 
v souvislosti s rostoucím objemem výkonů a výsledků hospodaření. Vývojový trend 
krátkodobých závazků v podstatě koresponduje s vývojem krátkodobých pohledávek 
podniku. 
 
Vertikální analýza rozvahy 
Vertikální analýza rozvahy je zaznamenána v tabulce 15 a grafech 3, 4, 5 a 6. 
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Tabulka 15: Vertikální analýza rozvahy [v %] (zdroj: vlastní zpracování) 
Vertikální analýza rozvahy [v %]18 
  2006 2007 2008 2009 
Stálá aktiva 9,87 9,67 4,82 5,73 
Zásoby 0,47 11,94 3,41 6,51 
Krátkodobé pohledávky 41,02 10,02 68,82 52,72 
Finanční majetek 48,42 67,94 22,79 34,87 
Vlastní kapitál 56,95 67,64 45,15 58,07 
Cizí zdroje 42,61 31,63 54,26 41,37 
 
Dle rozdělení stálá a oběţná aktiva je zřejmé, ţe se jedná o kapitálově lehký podnik, 
neboť stálá aktiva se pohybují v roce 2006 a 2007 okolo 10 %, v roce 2008 a 2009 
okolo 5 % z celkových aktiv, coţ je nepatrný zlomek. Je moţné usuzovat, ţe společnost 
má většinu aktiv vázaných v zásobách, ale především v krátkodobých pohledávkách          
a finančním majetku, jak plyne ze struktury oběţných aktiv. 
 
Zásoby tvoří relativně nepatrnou část celkových aktiv, konkrétně v roce 2006 0,5 %, 
v roce 2007 asi 12 %, v roce 2008 3,5 % a v roce 2009 6,5 %. Podnik ABC s.r.o. zřejmě 
nemá ţádný velký sklad s materiálem, většinou dochází k dovozu materiálu přímo       
na stavbu. 
 
Většina aktiv podniku je v průběhu celého sledovaného období vázána v krátkodobých 
pohledávkách v kombinaci s krátkodobým finančním majetkem. Vázanost majetku 
v krátkodobých pohledávkách je obrovským problémem, v roce 2007 tvoří pohledávky 
41 % majetku, v roce 2007 došlo ke zlepšení a poklesu pohledávek na 10 %, ale v roce 
2008 jiţ tvoří pohledávky dokonce necelých 69 % majetku, coţ je do očí bijící číslo. 
V roce 2009 pohledávky klesly na 52 % celkového majetku. Nárůst pohledávek             
je vysvětlitelný opět ve spojitosti s růstem výkonů, avšak více neţ polovina majetku 
vázaná v pohledávkách je neţádoucí, proto by bylo vhodné, aby podnik přistoupil 
k efektivnímu systému řízení pohledávek. 
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 Vertikální analýza rozvahy byla vygenerována „ČÁSTÍ C“ kódu VBA vloţeného v příloze č. 4 
dokumentu. 
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Graf 3: Struktura aktiv a pasiv v roce 2006 (zdroj: vlastní zpracování) 
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Graf 4: Struktura aktiv a pasiv v roce 2007 (zdroj: vlastní zpracování) 
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Graf 5: Struktura aktiv a pasiv v roce 2008 (zdroj: vlastní zpracování) 
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Graf 6: Struktura aktiv a pasiv v roce 2009 (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Krátkodobý finanční majetek zaujímá v roce 2006 téměř polovinu celkových aktiv, 
v roce 2007 dokonce 68 %, v roce 2008 došlo k poklesu finančního majetku v poměru 
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k celkovým aktivům na 23 % a v roce 2009 k navýšení na 35 %. Prakticky to znamená, 
ţe ABC s.r.o. měla v roce 2006 a 2007 více neţ polovinu majetku v penězích 
v hotovosti či na běţných účtech, v roce 2008 a 2009 se tato hodnota pohybuje okolo 30 
%. Je nutné zkoumat důvod tohoto poklesu, kterým je nárůst krátkodobých pohledávek. 
Rozhodně by bylo vhodnější opět navýšit finanční majetek na úkor pohledávek. 
 
Co se týče struktury pasiv je v podstatě dodrţeno zlaté pravidlo financování 50 na 50 
(případně 60 na 40) v poměru vlastních a cizích zdrojů financování. Pouze v roce 2007 
došlo k výkyvu poměru téměř na 70/30. Příčinu tvoří nahromaděný výsledek 
hospodaření minulých let a běţného účetního období na straně vlastního kapitálu 
v protikladu ke sníţeným závazkům z obchodních vztahů tvořících hlavní sloţku cizích 
zdrojů v důsledku útlumu stavebních prací podniku ABC s.r.o. V letech 2006, 2008               
a 2009 je poměr vlastních a cizích zdrojů financování takřka ideální. V důsledku 
navýšeného objemu zakázek docházelo k navýšení závazků k dodavatelům, 
zaměstnancům i státu a tak k vyrovnání cizích zdrojů s vlastním kapitálem. 
3.4.2 Analýza rozdílových ukazatelů 
Hodnoty rozdílových ukazatelů jsou zobrazeny v tabulce 16 a grafu 7. 
Tabulka 16: Rozdílové ukazatele [v tis. Kč] (zdroj: vlastní zpracování) 
Rozdílové ukazatele [v tis. Kč]19 
  2006 2007 2008 2009 
Čistý pracovní kapitál (ČPK) 12317 13509 17577 27403 
Čisté pohotové prostředky (ČPP) 10180 13037 5154 9738 
Čistý peněžní majetek (ČPM) 12195 10741 16105 24019 
 
Podle kladné hodnoty ČPK je moţné soudit, ţe je podnik ABC s.r.o. finančně stabilní. 
ČPK má ve sledovaném období rostoucí tendenci, a to od 12 317 000 Kč v roce 2006      
po 27 403 000 Kč v roce 2009. To naznačuje, ţe podnik je stále lépe schopen hradit         
své finanční závazky. Vypovídací schopnost ČPK se můţe sníţit kvůli obtíţně 
vymahatelným nebo nevymahatelným pohledávkám, coţ by se mohlo podniku         
ABC s.r.o. týkat, neboť má velké mnoţství majetku vázáno právě v krátkodobých 
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 Rozdílové ukazatele byly vygenerovány „ČÁSTÍ D“ kódu VBA vloţeného v příloze č. 4 dokumentu. 
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pohledávkách. Další matoucí poloţkou ČPK mohou být špatně prodejné či neprodejné 
zásoby, coţ je v případě ABC s.r.o. zanedbatelné vzhledem k tomu, ţe zásoby tvoří 
nepatrné procento celkového majetku. 
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Graf 7: Rozdílové ukazatele [v tis. Kč] (zdroj: vlastní zpracování) 
 
ČPP vychází v celém sledovaném období také v kladných hodnotách. Konkrétně nikdy 
neklesnou pod 5 000 000 Kč. To znamená, ţe ABC s.r.o. je schopna likvidovat           
své okamţitě splatné dluhy penězi v hotovosti a na běţných účtech. To je pochopitelné 
vzhledem k faktu, ţe peníze v hotovosti a na běţných účtech tvoří jak vyplynulo 
z vertikální analýzy rozvahy dlouhodobě významnou část celkových aktiv. 
 
ČPM jako obdoba ČPK s vyloučením nelikvidních oběţných aktiv (především v podobě 
zásob a nelikvidních pohledávek) má ve sledovaném období podobně jako ČPK 
rostoucí tendenci, konkrétně od 12 195 000 Kč v roce 2006 po 24 019 000 Kč,            
coţ potvrzuje finanční stabilitu podniku ABC s.r.o. Podobnost s ČPK je dána malým 
mnoţstvím zásob a neexistencí nelikvidních pohledávek. 
3.4.3 Analýza poměrových ukazatelů 
Analýza poměrových ukazatelů je v návaznosti na teoretickou část bakalářské práce 
rozdělena na analýzu ukazatelů likvidity, rentability, zadluţenosti, aktivity a provozních 
ukazatelů. 
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Ukazatele likvidity 
Výsledky analýzy likvidity podniku ABC s.r.o. jsou zaznamenány v tabulce 17              
a grafech 8, 9, 10. 
Tabulka 17: Ukazatele likvidity [absolutní hodnota] (zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatele likvidity [absolutní hodnota]20 
  2006 2007 2008 2009 
Okamžitá likvidita (1. stupeň) 5,191 5,807 2,103 2,161 
Pohotová likvidita (2. stupeň) 2,099 2,465 1,688 2,117 
Běžná likvidita (3. stupeň) 2,110 2,843 1,751 2,275 
 
Okamţitá likvidita jako schopnost podniku splatit na základě krátkodobého finančního 
majektu veškeré okamţitě splatné dluhy vychází ve vysokých kladných hodnotách             
po celé sledované období. Z grafu 8 je navíc zřejmé, ţe likvidita 1. stupně se pohybuje 
na několikanásobně vyšší úrovni neţ je odvětvový průměr ve stavebnictví (0,2 – 0,3)             
i doporučené hodnoty obecně (0,2 – 0,6).  
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Graf 8: Okamžitá likvidita – odvětví [v %] (upraveno dle (20)) 
 
Hodnoty okamţité likvidity přes 5 v letech 2006, 2007 lze vysvětlit díky velkému 
procentu, které zaujímá krátkodobý finanční majetek z oběţných aktiv a v podstatě        
i celkových aktiv ve spolupůsobení s malým mnoţstvím okamţitě splatných dluhů.        
I přes relativně velké mnoţství krátkodobých závazků podniku ABC s.r.o. je udrţena 
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 Ukazatele likvidity byly vygenerovány „ČÁSTÍ E“ kódu VBA vloţeného v příloze č. 4 dokumentu. 
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nízká úroveň okamţitě splatných dluhů pravděpodobně díky dřívějším platbám faktur 
spolu s dobře naplánovanými termíny splatnosti jednotlivých závazků. Hodnota              
přes 2 v letech 2008, 2009 je tvořena obdobně jako v předchozích letech, avšak kvůli 
velkému nárůstu hodnoty krátkodobých závazků se projevilo zvýšení hodnoty okamţitě 
splatných dluhů. Obecně lze vnímat, ţe podnik ABC s.r.o. má velké mnoţství peněz 
v hotovosti či na běţných účtech. 
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Graf 9: Pohotová likvidita – odvětví [v %] (upraveno dle (20)) 
 
Pohotová likvidita charakterizující kolikrát by byl podnik schopen krýt veškeré           
své krátkodobé závazky a bankovní úvěry a výpomoci, kdyby proměnil svá oběţná 
aktiva (s výjimkou zásob) v hotovost. Výsledky likvidity 2. stupně vychází opět vysoko 
nad oborovým průměrem (1,19 – 1,26), avšak v intervalu doporučených hodnot (> 1). 
Konkrétně pohotová likvidita kolísala v celém sledovaném období kolem hodnoty 2. 
Vzhledem k tomu, ţe podnik ABC s.r.o. nevyuţívá ţádné bankovní úvěry či výpomoci, 
jsou oběţnými aktivy likvidovány pouze krátkodobé závazky. Navíc zásoby tvoří 
nepatrnou část oběţných aktiv, proto jsou výsledky ovlivněny zejména výší 
krátkodobých pohledávek, krátkodobého finančního majektu v poměru ke krátkodobým 
závazkům. Krátkodobé pohledávky viz výše řádově korespondují svou hodnotou 
s krátkodobými závazky, proto je kladná hodnota způsobena především krátkodobým 
finančním majetkem. 
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Graf 10: Běžná likvidita – odvětví [v %] (upraveno dle (20)) 
 
Běţná likvidita je obdobou pohotové likvidity bez vyloučení zásob z oběţných aktiv. 
V případě podniku ABC s.r.o., který má nepatrné mnoţství zásob je odůvodnění vývoje 
ukazatele takřka stejné. Je vidět, ţe hodnoty opět kolísají kolem čísla 2, i kdyţ výkyvy 
jsou markantnější. Po většinu sledovaného období (2006, 2008 a 2009) se likvidita         
3. stupně pohybuje v intervalu doporučených hodnot (1,5 – 2,5) ovšem odvětový 
průměr se drţí kolem čísla 1,4. To lze vysvětlit očekávaným větším mnoţstvím zásob 
stavebních podniků či vyuţíváním bankovních uvěrů a výpomocí k financování 
činnosti. 
 
Ukazatele rentability 
Vypočítané základní 3 druhy rentability jsou zachyceny v tabulce 18 a grafech 11, 12, 
13 a 14. 
Tabulka 18: Ukazatele rentability [v %] (zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatele rentability [v %]
21
 
  2006 2007 2008 2009 
Rentabilita celkových aktiv (ROA) 1,99 12,29 13,43 25,99 
Rentabilita vlastního kapitálu (ROE) 3,49 18,18 29,75 44,76 
Rentabilita tržeb (ROS) 1,07 6,74 7,05 18,58 
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 Ukazatele rentability byly vygenerovány „ČÁSTÍ F“ kódu VBA vloţeného v příloze č. 4 dokumentu. 
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Rentabilita celkových aktiv byla v roce 2006 necelá 2 %, coţ je špatný výsledek. 
Nicméně v letech 2007 – 2009 vykazovala ROA rostoucí tendenci zhruba od 12 % 
k necelým 26 %, které spadají do doporučených hodnot (nad 10 %). Čím vyšší              
je hodnota ROA, tím více je podnik ABC s.r.o. produkčně silný. Prakticky docházelo 
v celém sledovaném období k rychlejšímu růstu výsledku hospodaření po zdanění              
neţ celkových aktiv z důvodu narůstajícího objemu získaných zakázek, prováděných 
prací a v důsledku i výkonů a trţeb. 
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Graf 11: Rentabilita celkových aktiv ROA [v %] (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Rentabilita vlastního kapitálu měla z hlediska doporučených hodnot obdobný vývoj 
jako ROA. V roce 2006 nízká hodnota ROE zhruba 3,5 % znamenala malý přínos 
podniku pro vlastníky. V letech 2007 – 2008 došlo k růstu ROE zhruba                        
od 18 % k 45 %, přičemţ hodnoty nad 10 % jsou obecně hodnoceny jako dobrý 
výsledek. Vlastníci tedy mohli být spokojeni s hospodařením podniku, neboť                 
se jim v průběhu sledovaného období zvětšoval čistý zisk z investovaných peněz.  
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Graf 12: Rentabilita vlastního kapitálu ROE [v %] (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Zdůvodnění rostoucí ROE je opět v rychlejším tempu růstu VH po zdanění v poměru 
k rychlosti růstu vlastního kapitálu. Vlastní kapitál je kromě VH běţného účetního 
období tvořen z velké části nerozděleným ziskem minulých let a rostoucí VH běţného 
účetního období tak příliš neovlivní celkové tempo růstu.  
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Graf 13: ROE – odvětví [v %] (upraveno dle (20)) 
 
Ve srovnání ROE s oborovým průměrem si ABC s.r.o. stála s výjimkou roku 2006 
výborně. Je však pozitivní, ţe i v roce 2006 byla hodnota ROE vyšší neţ u ziskových 
podniků z odvětví. Jak je z grafu 10 patrné pohybovala se hodnota ROE v roce 2007            
a 2008 nad oborovým průměrem. V případě ABC s.r.o. navíc dochází ke zvětšování 
hodnoty ROE kaţdým rokem, zatímco v odvětví hodnota ROE stagnuje. To znamená, 
ţe v roce 2008 jiţ byla hodnota ROE podniku ABC s.r.o. lepší neţ nejlepších podniků 
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v odvětví. Obdobně by zřejmě dopadla i v roce 2009, bohuţel pro tento rok zatím 
nejsou odvětvové hodnoty k dispozici. Celkové odůvodnění stagnující hodnoty ROE 
v oboru je pravděpodobně kvůli stagnujícím VH po zdanění.  
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Graf 14: Rentabilita tržeb ROS [v %] (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Rentabilita trţeb chápaná jako mnoţství čistého zisku, které má podnik z jednotky 
trţeb, byla v roce 2006 zhruba 1 %, coţ je pod hranicí doporučených hodnot(> 6 %). 
V letech 2007 – 2009 došlo k růstu ROS od 6,7 % k 18,6 %, coţ bylo způsobeno 
rychlejším tempem růstu VH po zdanění v poměru k rychlosti růstu trţeb. Nízká 
rentabilita trţeb v roce 2006 znamenala při relativně vysokých trţbách minimální zisk 
pro vlastníky. V roce 2007 došlo oproti roku 2006 k poklesu trţeb, avšak jejich 
rentabilita vzrostla díky ještě většímu poklesu výkonové spotřeby (viz výše). V roce 
2008 došlo k obrovskému navýšení trţeb ovšem i výkonové spotřeby, proto rentabilita 
téměř stagnovala. V roce 2009 s mírným sníţením trţeb došlo k velkému sníţení 
výkonové spotřeby a rentabilita trţeb se díky tomu vyšplhala k velice příznivým 
hodnotám.  
 
Ukazatele zadluženosti 
Výsledky analýzy zadluţenosti jsou demonstrovány tabulkou 19 a grafy 15, 16. 
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Tabulka 19: Ukazatele zadluženosti [absolutní hodnota] (zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatele zadluženosti [absolutní hodnota]22 
  2006 2007 2008 2009 
Celková zadluženost 0,43 0,32 0,54 0,41 
Koeficient samofinancování 0,57 0,68 0,45 0,58 
Doba splatnosti dluhu -0,31 -1,51 -3,79 0,26 
Úrokové krytí 0 0 0 0 
 
Poměr celková zadluţenost / koeficient samofinancování se pohybuje obdobně jako 
struktura pasiv v rámci vertikální analýzy rozvahy v rozmezí 40 – 60 % na 60 – 40 %, 
coţ je pro podnik optimální. Výjimkou je rok 2007, kdy došlo k vychýlení celkové 
zadluţenosti ke 30 % a koeficientu samofinancování k 70 %, coţ bylo způsobeno       
(viz výše) nahromaděným VH minulých let a běţného účetního období spolu                 
se sníţením závazků z obchodních vztahů. 
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Graf 15: Celková zadluženost / koeficient samofinancování [abs. hodn.] (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Doba splatnosti dluhu byla v letech 2006 – 2008 záporná. V letech 2006 a 2007 to bylo 
způsobeno větším mnoţstvím krátkodobého finančního majetku (peněz v hotovosti           
a na bankovních účtech) neţ cizích zdrojů (respektive krátkodobých závazků v případě 
podniku ABC s.r.o.). To znamená, ţe podnik vlastnil větší mnoţství krátkodobého 
finančního majetku neţ by bylo třeba na splacení veškerých závazků. V roce 2008 byla 
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 Ukazatele zadluţenosti byly vygenerovány „ČÁSTÍ G“ kódu VBA vloţeného v příloze č. 4 
dokumentu. 
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doba splatnosti dluhu záporná z důvodu záporné hodnoty provozního cash flow, kterou 
zapříčil obrovský nárůst krátkodobých pohledávek společnosti v tomto roce. V roce 
2009 byla doba splatnosti dluhu 0,26 roku, tedy něco přes 3 měsíce, coţ je vynikající 
číslo, neboť obecně je povaţována doba splatnosti dluhu do 5 let jako dobrá. Výsledek 
byl ovlivněn jednak opět velkým mnoţstvím krátkodobého finančního majetku,                
jeţ pokryl téměř celou hodnotu cizích zdrojů. Navíc hodnota provozního CF byla v roce 
2009 12 995 000 Kč díky vysoké hodnotě VH za účetní období. 
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Graf 16: Doba splatnosti dluhu [v letech] (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Úrokové krytí nemá v případě podniku ABC s.r.o. význam počítat, protoţe podnik 
dlouhodobě nevyuţívá ţádné bankovní úvěry a výpomoci a nemá tedy povinnost platby 
jakýchkoliv úroků. Jinak řečeno nákladové úroky jsou v celém sledovaném období 
nulové. V tabulce jsou uvedeny nulové hodnoty úrokového krytí z důvodu dalšího 
vyuţití (respektive nevyuţití) ukazatele v rámci indexu důvěryhodnosti IN05. 
 
Ukazatele aktivity 
Ukazatele aktivity jsou zpracovány do tabulky 20 a grafů 17, 18 a 19. 
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Tabulka 20: Ukazatele aktivity [absolutní hodnota] (zdroj: vlastní zpracování) 
Ukazatele aktivity [absolutní hodnota]23 
  2006 2007 2008 2009 
Obrat celkových aktiv 1,85 1,82 1,90 1,40 
Obrat stálých aktiv 18,77 18,87 39,52 24,39 
Doba obratu zásob 0,91 23,56 6,45 16,76 
Doba obratu krátk. obch. pohl. 79,73 19,77 130,08 135,66 
Doba obratu krátk. obch. záv. 66,18 52,67 92,06 59,02 
 
Obrat celkových aktiv je v případě podniku ABC s.r.o. v letech 2006 – 2008 vyšší      
neţ v rámci odvětví, celkově se pohybuje v intervalu doporučených hodnot 1,6 – 3.      
Je tedy optimální poměr mezi trţbami a celkovými aktivy a podnik vlastní ideální 
mnoţství majetku, aby nedocházelo k vzniku nákladů buď z přebytku či nedostatku 
majetku. Konkrétně se celková aktiva drţela v letech 2006, 2007 zhruba na stejné 
úrovni, přesně jako trţby. S růstem trţeb v roce 2008 přišel i růst celkových aktiv, 
způsobený především růstem krátkodobých pohledávek v důsledku zvětšení objemu 
vykonaných zakázek. V roce 2009 přišel pokles obratu celkových aktiv ABC s.r.o.    
pod doporučenou mez. To naznačuje, ţe podnik má více majetku, neţ je optimální, 
důvodem je pokles trţeb a současný další nárůst celkových aktiv v podobě 
krátkodobého finančního majetku a nedostatečného sníţení pohledávek z obchodních 
vztahů. Výsledky oborového průměru bohuţel pro tento rok nejsou zatím známy, proto 
není moţné posoudit, zda došlo ke změně v rámci celého odvětví. 
                                                 
23
 Ukazatele aktivity byly vygenerovány „ČÁSTÍ H“ kódu VBA vloţeného v příloze č. 4 dokumentu. 
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Graf 17: Obrat celkových aktiv – odvětví [v %] (upraveno dle (20)) 
 
K obratu stálých aktiv dochází v letech 2006, 2007 zhruba 19-krát, v roce 2008 dokonce 
40-krát a v roce 2009 25-krát. Jedná se o vysoká čísla, která jsou vysvětlitelná díky 
malému mnoţství dlouhodobého majetku, které podnik v poměru k celkovým aktivům 
vlastní. K výkyvu směrem nahoru v roce 2008 došlo kvůli téměř dvojnásobnému 
zvýšení trţeb ve spolupůsobení udrţené úrovně stálých aktiv. V roce 2009 došlo 
k mírnému poklesu trţeb a navýšení dlouhodobého majetku zapříčiněné nákupem 
pozemku a strojů pro výrobu. To způsobilo pokles obratu stálých aktiv opět k číslu 20. 
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Graf 18: Doba obratu zásob [ve dnech] (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Doba obratu zásob má v případě podniku ABC s.r.o. střídavě rostoucí a klesající trend, 
který je totoţný s trendem vývoje hodnoty zásob podniku, respektive čím více zásob  
má podnik na skladě, tím déle trvá, neţ dojde k jejich spotřebě či prodeji. Doba obratu 
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zásob je konkrétně necelý 1 den v roce 2006, 24 dnů v roce 2007, 7 dnů v roce 2008      
a 17 dnů v roce 2009. Podnik obecně skladuje malé mnoţství zásob a dochází často 
k dovozu materiálu přímo na stavbu (viz výše), proto hodnota ukazatele není příliš 
významná, nicméně i přesto si podnik stojí dobře. 
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Graf 19: Doba obratu pohledávek / závazků [ve dnech] (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Doba obratu krátkodobých obchodních pohledávek jako počet dní, neţ zákazníci zaplatí 
za provedné zakázky, klesla z roku 2006 na rok 2007 z necelých 80 dní na 20 dní. Poté 
došlo k nárůstu na 130 dní v roce 2008 a 135 dní v roce 2009. Pokles v roce 2007       
byl způsoben poklesem objemu krátkodobých pohledávek téměř na pětinu                   
při minimálním poklesu trţeb. Rozhodně došlo k malému útlumu v objemu 
prováděných zakázek, ale také k efektivnímu řízení a vymoţení pohledávek. V roce 
2008 a 2009 došlo k nárůstu trţeb na dvojnásobek, avšak také k nárůstu pohledávek 
z obchodních vztahů téměř na třicetinásobek (oproti roku 2007). To je absolutně 
neţádoucí stav. Jak jiţ bylo výše zjištěno, pohledávky tak tvoří značně nadpoloviční 
část celkových aktiv. Jejich doba obratu je navíc více neţ čtvrt roku, proto by se podnik 
ABC s.r.o. měl zaměřit na jejich optimalizaci. 
 
Doba obratu krátkodobých obchodních závazků jako počet dní, o něţ podnik odkládá 
platbu faktur svým dodavatelům, se pohybovala v analyzovaném období v hodnotách 
necelých 67, 53, 92 a 59 dní. Trend doby obratu krátkodobých obchodních závazků – 
klesající, rostoucí, klesající – koresponduje s vývojovým trendem jak závazků 
z obchodnícch vztahů tak trţeb. Pokles v roce 2007 je dán útlumem prováděných 
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stavebních prací, proto podnik mohl rychleji své dluhy splácet. V roce 2008 došlo 
k markantnímu navýšení prováděných zakázek a v roce 2009 opět k mírnému útlumu, 
coţ mělo vliv na dobu obratu krátk. obch. závazků. 
Základním pravidlem, které by mělo být dodrţeno je kratší doba obratu krátk. obch. 
pohledávek neţ doba obratu krátk. obch. závazků. Je logické, ţe je pro podnik výhodné, 
pokud nejdříve dostane zaplaceno od svých zákazníků a aţ poté je schopna platit    
svým dodavatelům. Toto pravidlo není v případě podniku ABC s.r.o. v letech 2008        
a 2009 dodrţeno, v roce 2009 je dokonce doba obratu krátk. obch. pohledávek více     
neţ dvojnásobná vůči době obratu krátk. obch. závazků. To bylo způsobeno splacením 
velkého mnoţství závazků díky dostatečnému mnoţství krátkodobého finančního 
majetku. Avšak podnik by si měl dávat pozor, aby se takto nedostal později                 
do problémů např. kvůli těţce dobytným či dokonce nedobytným pohledávkám. 
 
Provozní ukazatele 
Provozní ukazatele jsou zaznamenány v tabulce 21 a grafech 20 a 21. 
Tabulka 21: Provozní ukazatele [v tis. Kč] (zdroj: vlastní zpracování) 
Provozní ukazatele [tis. Kč]24 
  2006 2007 2008 2009 
Produktivita z přidané hodnoty 512,43 588,82 924,90 1805,44 
Mzdová produktivita 8,89 7,60 11,23 6,17 
 
Produktivita z přidané hodnoty má v průběhu analyzovaného období zvyšující se tempo 
růstu od 512 430 Kč v roce 2006 k 1 805 440 Kč v roce 2009. To je pro podnik 
pozitivní a důvod spočívá ve zvyšující se přidané hodnotě a sniţujícím se počtu stálých 
zaměstnanců podniku. 
                                                 
24
 Provozní ukazatele byly vygenerovány „ČÁSTÍ I“ kódu VBA vloţeného v příloze č. 4 dokumentu. 
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Graf 20: Produktivita z přidané hodnoty [abs. hodn.] (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Klesající, rostoucí, klesající trend vývoje mzdové produktivity opět koresponduje 
s trendem vývoje trţeb a zároveň výnosů, s kterými se v rámci mzdové produktivity 
počítá. Nejlepší hodnotu mzdové produktivity v roce 2008 vysvětluje obrovský nárůst 
výnosů v daném roce v důsledku navýšeného objemu prováděných zakazek. Pokles     
na nejniţší hodnotu v roce 2009 je dán mírným poklesem výnosů spolu s obrovským 
navýšením mzdových nákladů podniku ABC s.r.o. To je předpokládatelné v návaznosti 
na motivační systém odměňování v rámci zvětšeného objemu prováděných prací            
i se zvyšováním kvalifikace zaměstananců. 
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Graf 21: Mzdová produktivita [abs. hodn.] (zdroj: vlastní zpracování) 
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3.4.4 Analýza soustav ukazatelů 
Soustavy ukazatelů zahrnují v návaznosti na teoretickou část bakalářské práce 
Altmanův index (Z-skóre) a Index důvěryhodnosti (IN05) jako komplexní posouzení 
úspěšnosti finančního hospodaření podniku. 
 
Altmanův index 
Výsledky Altmanova indexu jsou interpretovány tabulkou 22 a grafem 22. 
Tabulka 22: Altmanův index [abs. hodnota] (zdroj: vlastní zpracování) 
Altmanův index [absolutní hodnota]25 
  2006 2007 2008 2009 
Z-skóre 2,92 3,17 2,97 3,06 
 
Altmanův index v rámci sledovaného období mírně kolísá nad rámcem hodnot šedé 
zóny. Pohybuje se v intervalu hodnot signalizujících zdravý silný podnik, který vytváří 
přidanou hodnotu pro vlastníky a v nadcházejících dvou letech mu rozhodně nehrozí 
bankrot. Co se týče vypovídací schonosti Altmanova indexu, je pro české podniky 
menší neţ index důvěryhodnosti. 
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Graf 22: Altmanův index (Z - skóre) (zdroj: vlastní zpracování) 
 
                                                 
25
 Výsledky Altmanova indexu byly vygenerovány „ČÁSTÍ J“ kódu VBA vloţeného v příloze č. 4 
dokumentu. 
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Index důvěryhodnosti 
Index důvěryhodnosti je vypočten tabulkou 23 a znázorněn v grafu 23. 
Tabulka 23: Index důvěryhodnosti [abs. hodnota] (zdroj:vlastní zpracování) 
Index důvěryhodnosti [abs. hodnota]26 
  2006 2007 2008 2009 
IN05 1,25 1,66 1,46 2,11 
 
Hodnoty indexu důvěryhodnosti mají podobný vývojový trend (rostoucí, klesající, 
rostoucí) jako Altmanův index, avšak hodnoty se střídavě vyskytují v šedé a zelené 
(prosperující) zóně. Šedá zóna je charakterizována nějakými problémy v hospodaření 
společnosti, zatímco zelená zóna signalizuje optimální rozvoj společnosti. Index 
důvěryhodnosti v případě podniku ABC s.r.o. kalkuloval pouze se 4 ukazateli, neboť 
úrokové krytí, které je součástí výpočtů, je v tomto případě v celém sledovaném období 
nulové z důvodu nulových nákladových úroků (viz výše). 
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Graf 23: Index důvěryhodnosti (IN05) (zdroj: vlastní zpracování) 
 
Výsledky soustav ukazatelů potvrdily v podstatě příznivé výsledky většiny výše 
analyzovaných ukazatelů. Podnik si obecně stojí velice dobře, ovšem soustavy 
ukazatelů nezohledňují strukturu aktiv podniku, kde byly výše zjištěny velké nedostatky 
v podobě obrovského mnoţství pohledávek podniku ABC s.r.o. 
                                                 
26
 Výsledky Indexu důvěryhodnosti českého podniku byly vygenerovány „ČÁSTÍ K“ kódu VBA 
vloţeného v příloze č. 4 dokumentu. 
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3.5 Souhrnné hodnocení finanční situace podniku 
Z horizontální analýzy VZZ vyplývá vynikající úspěšnost podniku ABC s.r.o. v oblasti 
výsledků hospodaření. V celém sledovaném období let 2006 – 2009 docházelo                  
ke zvyšování provozního výsledku hospodaření i výsledku hospodaření po zdanění, 
přičemţ tempo růstu se navíc rok od roku zvětšuje. V roce 2008 došlo k velkému 
navýšení objemu vykonávaných zakázek v důsledku čehoţ vzrostly výkony a trţby                
za prodej vlastních výrobků a sluţeb téměř na dvojnásobek. Proto je v roce 2008 
pochopitelné zvětšení výsledků hospodaření. Co se týče navýšení výsledků hospodaření 
v letech 2007 a 2009, jsou způsobeny sníţením výkonové spotřeby. Konkrétně                   
při klesajícím objemu prováděných zakázek je podnik schopen ještě více sníţit 
výkonovou spotřebu a dosáhnout tak navýšení výsledků hospodaření, jako zvyšujícího 
se kladného rozdílu mezi výkony a výkonovou spotřebou. Problém, který byl v rámci 
této analýzy odhalen je naopak rychlejší nárůst výkonové spotřeby při rostoucích 
výkonech a trţbách, respektive sníţení kladného rozdílu mezi výkony a výkonovou 
spotřebou. 
 
Z horizontální analýzy rozvahy je patrný útlum stavebních činností roku 2007 (sníţení 
počtu zakázek, které podnik ABC s.r.o. získal, sníţení výkonů a trţeb). V tomto 
sledovaném období došlo ke sníţení v podstatě všech sloţek aktiv s výjimkou zásob. 
Zásoby naopak v roce 2007 vzrostly na více neţ dvacetinásobek hodnoty roku 2006. 
Vysvětlením je pravděpodobné rozšíření dosavadního skladu či změna strategie 
v oblasti materiálového a polotovarového zásobování. Zásoby se v dalších letech 
pohybovaly na nové zvýšené úrovni. V roce 2008 a 2009 nastal naopak rozmach 
z hlediska získávání zakázek a se zvětšujícím se objemem prováděných stavebních prací 
(a růstem výkonů a trţeb) došlo ke zvýšení celkových aktiv. Tento růst byl způsoben 
v roce 2008 zvětšením hodnoty krátkodobých pohledávek téměř na dvanáctinásobek 
hodnoty roku 2007. V roce 2009 tomu přispělo zvětšení krátkodobého finančního 
majetku při mírně klesajících pohledávkách. Markantní navýšení pohledávek                
lze povaţovat z určitého úhlu pohledu za negativní skutečnost, a to v oblasti finančního 
řízení podniku ABC s.r.o. V průběhu sledovaného období dochází k postupnému 
navyšování vlastního kapitálu v důsledku zvyšujícího se výsledku hospodaření 
minulých let i výsledku hospodaření běţného účetního období. Trend vývoje cizích 
Analýza vybraného podniku 
74 
zdrojů (respektive krátkodobých závazků v případě podniku ABC s.r.o.) odpovídá 
trendu vývoje krátkodobých pohledávek. Obecně jej lze odůvodnit opět na základě 
útlumu stavebních zakázek v roce 2007, velkému navýšení získaných zakázek v roce 
2008 a mírnému sníţení prováděných zakázek v roce 2009, který ovšem znamená 
úspěch při porovnání s rokem 2007 a předchozími. S rostoucím objemem prováděných 
stavebních prací dochází k nárůstu jak závazků tak pohledávek z obchodních vztahů        
a při útlumu stavebních prací dochází naopak k jejich sníţení. Závazky k dodavatelům             
a pohledávky za odběrateli jsou základním důsledkem podnikatelské činnosti               
ve stavebnictví vzhledem k nemyslitelnosti plateb v hotovosti. 
 
Vertikální analýza rozvahy charakterizuje podnik ABC s.r.o. jako kapitálově lehký, 
protoţe stálá aktiva zaujímají v roce 2006, podobně jako v roce 2007 zhruba 10 % 
celkového majetku a v letech 2008, 2009 dokonce pouze 5 %. Minimální procento, 
které z celkového majetku tvoří zásoby, naznačuje, ţe podnik nemá ţádný velký sklad 
materiálu a dochází z pravidla k dodávkám materiálu přímo na stavbu.  
 
Celková aktiva jsou z většiny tvořena krátkodobými pohledávkami a krátkodobým 
finančním majetkem. V krátkodobých pohledávkách měl podnik vázáno v roce 2006 
přibliţně 41 % majetku, v roce 2007 10 % majetku, v roce 2008 cca 69 % majetku        
a v roce 2009 53 % majetku. Mít více neţ polovinu majetku vázanou v pohledávkách           
je velice riskantní vzhledem k hrozbě nevydobytelnosti některých pohledávek. Poměr 
vlastního kapitálu ku cizím zdrojům se po celé analyzované období pohybuje v normě 
40 – 60 % ku 60 – 40 %. Pouze v roce 2007 tvořil vlastní kapitál téměř 70% celkových 
pasiv díky sníţené hodnotě krátkodobých závazků. To je způsobeno pravděpodobně 
opět v souvislosti s útlumem stavebních prací tohoto roku. 
 
Hodnoty čistého pracovního kapitálu vychází v průběhu let 2006 – 2009 ve výrazně 
kladných rostoucích hodnotách. To je dáno trvale vysokým podílem oběţných aktiv 
v rámci majetku podniku a skutečností, ţe krátkodobé závazky si podnik udrţuje trvale 
na několikanásobně niţší úrovni. Obdobné výsledky vycházejí u čistého peněţního 
majetku po vyloučení zásob a nelikvidních pohledávek z oběţných aktiv. Zde je však 
ţádoucí, aby podnik jednal obezřetně a hlídal si důvěryhodnost a platební schopnost 
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svých zákazníků, aby se určité pohledávky nestaly těţko vydobytelnými                        
či nevydobytelnými. Čisté pohotové prostředky v průběhu sledovaného období kolísaly, 
neklesly však pod 5 000 000 Kč. Podnik má tedy dostatek peněz v hotovosti                    
a na běţných účtech, aby uhradil veškeré okamţitě splatné dluhy. Finanční majetek 
zaujímá významné procento celkových aktiv. 
 
Hodnoty likvidity všech tří stupňů jsou vţdy vysoko nad úrovní oborového průměru         
a nad nejniţšími doporučenými hodnotami. Likvidita 2. a 3. stupně kolísá kolem čísla 2, 
tedy pokud by se proměnila oběţná aktiva v hotovost, pokryla by veškeré dluhy 
podniku dvakrát. Okamţitě splatné dluhy by byly pokryty krátkodobým finančním 
majetkem v letech 2006, 2007 pětkrát, v letech 2008 a 2009 dvakrát. Likvidita potvrzuje 
významné mnoţství finančního majetku podniku spolu s velkým mnoţstvím 
pohledávek. 
 
Rentabilita (respektive výnosnost) celkových aktiv, vlastního kapitálu a trţeb měla 
v rámci analyzovaného období pozitivně rostoucí kladnou tendenci, s výjimkou roku 
2006 v rámci intervalu doporučených hodnot. V roce 2006 byl nepříliš dobrý výsledek 
způsoben malým VH po zdanění v poměru k celkovým aktivům, vlastnímu kapitálu              
i trţbám. V letech 2007 a 2008 se hodnoty ukazatelů rentability pohybovaly kolem 
oborového průměruna ve středu doporučených hodnot. V roce 2009 došlo k dalšímu 
navýšení sledovaných metrik rentabilit a posunu podniku ABC s.r.o. vysoko               
nad průměrné i ziskové podniky v odvětví. To značí vysokou výnosnost pro vlastníky 
podniku. Opět je zde návaznost především na nárůst objemu získaných zakázek v letech 
2008 a 2009, které značně ovlivnily zisk daného účetního období v pozitivním směru. 
VH po zdanění několikanásobně převýšil celková aktiva, vlastní kapitál i trţby              
a zapříčinil tak obrovskou výnosnost těchto poloţek. 
 
Celková zadluţenost byla v letech 2006, 2008 a 2009 v  rozmezí mezi 40 a 60 %.           
V roce 2007 klesla zadluţenost podniku ke 30 % kvůli poklesu závazků z obchodních 
vztahů v důsledku útlumu stavební činnosti. Koeficient samofinancování byl s výjimkou 
roku 2007 zhruba 50 %. Vyšší hodnota roku 2007 vznikla opět v návaznosti na menší 
objem vykonávaných zakázek a tedy pokles celkových aktiv, respektive pasiv podniku. 
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Vzhledem k tomu, ţe podnik ABC s.r.o. nevyuţíval ţádné bankovní úvěry a výpomoci, 
má doba splatnosti dluhu a úrokové krytí specifický charakter. Úrokové krytí vůbec 
nebylo počítáno z důvodu nulových nákladových úroků v celém analyzovaném období. 
Doba splatnosti dluhu je charakteristická zápornou hodnotou let 2006, 2007,               
kdy krátkodobý finanční majetek převyšuje cizí zdroje (krátkodobé závazky v případě 
podniku ABC s.r.o.). Záporná hodnota doby splatnosti dluhu v roce 2008 je dána 
zápornou hodnotou provozního cash flow z důvodu vysokého nárůstu pohledávek. 
Necelé 4 měsíce na splacení veškerých závazků v roce 2009 jsou dány opět 
vykázanýcm mnoţstvím peněz v hotovosti, na běţných účtech a vysokou hodnotou 
provozního cash flow. 
 
Obrat celkových aktiv kolísal v letech 2006 – 2008 v rámci intervalu doporučených 
hodnot mezi čísly 1,8 a 1,9, o něco výše neţ odvětvový průměr (kolem čísla 1,6).               
To znamená, ţe podnik má optimální mnoţství majetku vzhledem k trţbám. V roce 
2009 došlo k mírnému poklesu trţeb a dalšímu nárůstu majetku podniku v podobě 
krátkodobého finančního majetku a nedostatečného sníţení krátkodobých obchodních 
pohledávek, coţ způsobilo sníţení obratu celkových aktiv na 1,4. To signalizuje větší 
mnoţství majetku podniku neţ by bylo vzhledem k trţbám optimální. Obrat stálých 
aktiv se pohybuje v hodnotách kolem 20 v letech 2006, 2007, 2009 a 40 v roce 2008. 
Jedná se o vysoká čísla způsobená malým mnoţstvím dlouhodobého majetku podniku 
(pouze provozovna s malým skladem materiálu a stroje pro výrobu). V letech 2008, 
2009 je váţná situace z důvodu delší doby obratu krátkodobých obchodních pohledávek 
neţ krátkodobých obchodních závazků. V praxi to znamená, ţe podnik ABC s.r.o. platí 
svým dodavatelům v kratších časových intervalech, neţ inkasuje od svých odběratelů. 
To si můţe podnik dovolit vzhledem k velkému mnoţství krátkodobého finančního 
majetku, který eviduje. Tento proces by bylo vhodné do budoucna optimalizovat s cílem 
zefektivnění vyuţití finančního majetku, respektive jeho zhodnocení. 
 
Produktivita práce vykazuje výborné v letech 2006 – 2009 zvětšující se hodnoty 
odůvodněné zvyšující se přidanou hodnotou a klesajícím počtem stálých zaměstnanců. 
Mzdová produktivita kolísá v průběhu sledovaného období v rámci kladných hodnot, 
pokles na nejniţší hodnotu 6 v roce 2009 byl způsoben mírným poklesem trţeb              
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a navýšením mzdových nákladů z důvodů motivačního systému odměňování s růstem 
objemu vykonávaných zakázek a se zvyšováním kvalifikace. 
 
Soustavy ukazatelů v podstatě označily podnik ABC s.r.o. za dobře se rozvíjející, který 
vytváří přidanou hodnotu pro vlastníky atd. Je to logické v důsledku příznivých 
výsledků většiny analyzovaných ukazatelů. Z analýzy soustav ukazatelů vyšel podnik 
ABC s.r.o. s nadprůměrnými výsledky. To však neznamená, ţe by neměl do budoucna 
co zlepšovat. Soustavy ukazatelů nezohledňují mnohé důleţité ukazatele, veskrze není 
moţné odhalit různé nedostatky, které byly zachyceny výše v průběhu dílčích analýz. 
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4 Návrhy na zlepšení finanční situace 
Návrhová část bakalářské práce je vytvořena v návaznosti na analytickou část, která 
zahrnuje hodnocení vytvořeného software (kód VBA aplikovaný v prostředí MS Excel) 
pro výpočet finančních ukazatelů podniku ABC s.r.o. a celkové posouzení finanční 
situace podniku na základě SWOT analýzy, ukazatelů vypočtených s pomocí tohoto 
software a srovnání výsledků s oborovým průměrem. 
 
Jak z provedené finanční analýzy vyplývá, podnik ABC s.r.o. si ve sledovaném období 
let 2006 – 2009 vedl nadprůměrně dobře co se týče výsledků hospodaření, a vybraných 
ukazatelů likvidity, rentability i provozních ukazatelů. Úspěšnost podniku a jeho vysoká 
výnosnost pro vlastníky byla potvrzena i na základě soustav ukazatelů jako 
komplexního pohledu na hospodaření podniku. Přesto by bylo vhodné, aby se podnik 
nenechal ukolébat svoji dosavadní výbornou finanční situací a dbal na udrţení 
takovýchto výsledků a rozvoj podniku i do budoucna. 
 
Základním předpokladem dalšího rozvoje podniku je v prvé řadě uvědomění                 
si důleţitosti finanční analýzy. Vedoucí pracovníci podniku ABC s.r.o. (především 
jednatelé, případně stavbyvedoucí) by měli pochopit a v budoucnu vyuţívat finanční 
analýzu k hodnocení úspěšnosti a efektivnosti jejich finančního hospodaření. Je to jedna 
ze základních a jednoduchých metod, které mohou s dostatečným předstihem odhalit 
blíţící se úpadek společnosti, příčiny případného neúspěchu, kterých je nutné               
se do budoucna vyvarovat, případně stanovit silné stránky finančního rozhodování, 
které přinesly společnosti úspěch a je tedy vhodné snaţit se je udrţet a rozvíjet. 
 
K výpočtu základních ukazatelů finanční analýzy doporučuji podniku ABC s.r.o. pouţít 
jednoduchý program vytvořený aplikací kódu VBA v prostředí MS Excel přímo                
pro jeho potřebu. V bakalářské práci navrhovaný nástroj pro zpracování finanční 
analýzy se automaticky otevírá v MS Excel. Jeho nespornou výhodou je, ţe pochopení  
a fungování programu můţe být zajištěno krátkým jednorázovým zaškolením 
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zodpovědné osoby, která by se měla podílet na ekonomickém vedení podniku. Dále     
je doporučeno, aby se osoba odpovědná za práci s programem blíţe seznámila              
se základními východisky finanční analýzy. K dosaţení tohoto doporučení můţe 
poslouţit např. teoretická část bakalářské práce či literatura pouţitá pro její zpracování. 
Praktickou část bakalářskké práce doporučuji této osobě jako zpětnou vazbu pro ověření 
si zvládnutí řešené problematiky, neboť postihuje posouzení finanční situace 
sledovaného podniku ABC s.r.o. v letech 2006 – 2009, interpretaci jednotlivých 
ukazatelů, jejich grafickou ilustraci a další důsledky a doporučení plynoucí                   
ze zjištěných skutečností. Výhodou programu vytvořeného v rámci MS Excel                 
jsou mimo výhody uvedené v subkapitole 3.3 nulové finanční náklady spojené s jeho 
pořízením a zavedením do finančního řízení podniku. 
 
I přes velmi dobré výsledky bylo zpracováním finanční analýzy skrze doporučovaný 
nástroj zjištěno několik nedostatků. Např. z horizontální analýzy VZZ vyplynulo 
nepříliš efektivní řízení nákladů podniku ABC s.r.o. Konkrétně se zvyšováním výkonů 
docházelo k neúměrně rychlému zvyšování výkonové spotřeby. To je negativním jevem 
z důvodu následného sníţení přidané hodnoty a výsledku hospodaření. Podniku              
je doporučeno zaměřit se na pravidelné provádění kalkulací a průběţné sledování 
nákladů. Je nutné progresivní náklady eliminovat nebo alespoň usměrnit. 
 
Nejzávaţnějším nedostatkem ve finančním hospodaření podniku ABC s.r.o. je vysoké 
mnoţství pohledávek, ve kterých byla v posledních dvou sledovaných letech vázána 
více neţ polovina majetku. Sice se jedná pouze o krátkodobé pohledávky se splatností 
kratší neţ jeden rok, avšak s pohledávkami jsou spojena rizika z jejich nezaplacení. 
Takové mnoţství pohledávek přináší podniku velké mnoţství starostí i nevýhod. V této 
situaci by bylo vhodné, aby podnik jiţ předem a průběţně kontroloval platební 
schopnost dluţníků (v rámci obchodního úvěru) s cílem eliminovat nevydobytelnost 
pohledávek. Platební morálka by mohla být podpořena i opatřením jako                            
je např. zavedení tzv. skont při předčasném zaplacení dodávky či zavedením platebních 
kalendářů s úrokovým postihem v případě nedodrţení termínů splatnosti. V případě,              
ţe by někteří ze stávajících klientů přestali platit řádně a včas, je podniku doporučeno 
vyuţít tzv. faktoringu příp. fortfaiting. Jedná se o podniky zabývající se vymáháním 
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pohledávek, za nimiţ by podniku ABC s.r.o. vznikly náklady v podobě provizí, dále 
náklady spojené s telefonickým kontaktováním, osobními kontakty, písemnými 
upomínkami, soudním vymáháním exekucí jako dalšími moţnostmi vymáhání 
pohledávek a v neposlední řadě náklady v podobě definitivně nevydobytých 
pohledávek. 
 
Negativní situace s pohledávkami je dále ztíţena delší reálnou dobou splatnosti 
krátkodobých obchodních pohledávek v porovnání s dobou splatnosti krátkodobých 
obchodních závazků (v posledních dvou letech analyzovaného období). To si mohl 
podnik ABC s.r.o. dovolit vzhledem k velkému mnoţství krátkodobého finančního 
majektu, který si udrţuje na více neţ dostatečné úrovni z důvodu finanční stability. Tato 
skutečnost vypovídá o tom, ţe podnik dbá na jistotu na úkor menšího zhodnocení. 
Doporučovala bych však krátkodobý finanční majetek optimalizovat. Toho lze docílit 
prostřednictvím prováděných pravidelných plánů a ekonomických rozborů. Bylo         
by vhodné, kdyby podnik ABC s.r.o. začal zpracovávat a sledovat toky peněţní 
hotovosti s cílem vyuţívat volné peněţní prostředky efektivněji, s vyšším výnosem.             
Ke zpracování přehledu o peněţních tocích můţe opět poslouţit výše navrhovaný 
nástroj. 
 
Součástí ekonomických rozborů by mělo být pečlivé plánování termínů splatnosti 
pohledávek a závazků. Toto plánování by mělo počítat s 20 – 30 % převýšením hodnoty 
splatných pohledávek nad splatnými závazky. Tato rezerva počítá s moţným zpoţděním 
některých plateb na straně zákazníků, aby bylo zárověň umoţněno zaplacení všech 
splatných závazků společnosti v podstatě z plateb získaných od odběratelů. Podnik 
ABC s.r.o. by mohl také prodluţovat termíny splatnosti závazků, avšak je důleţité,             
aby toto dělal velice opatrně vzhledem k důleţitosti dodavatelských vztahů pro 
úspěšnost podniku. 
 
Podnik ABC s.r.o. by mohl uvaţovat např. o investování peněz, aby tak získal další 
výnosy. V případě efektivního řízení a plánování splatnosti pohledávek by navíc došlo 
k dalšímu navýšení krátkodobého finančního majetku, proto je myšlenka investic více 
neţ doporučeníhodná. Podnik ABC s.r.o. jiţ v dřívější době obchodoval s cennými 
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papíry, avšak pravděpodobně neúspěšně. V roce 2006 došlo k finálnímu prodeji 
veškerých zbylých cenných papírů se ztrátou. U investic je třeba hodnotit a porovnávat 
přinejmenším výnosnost s rizikem. Rozhodování o investicích je proto sloţitým             
a rozsáhlým oborem v rámci finančního řízení podniku. Pokud by se podnik ABC s.r.o. 
rozhodl pro investování, měl by se tomu odpovědný pracovník (pravděpodobně jednatel 
pro ekonomické řízení) dostatečně věnovat, aby pronikl do podstaty věci                        
a byl tak schopen účinně a efektivně investovat.  
 
Pokud by se k tomuto neodhodlal, byla by tu moţnost nákupu klasických finančních 
investičních nástrojů s minimálním rizikem, avšak ne příliš vysokým výnosovým 
procentem – např. státních pokladničních poukázek. Další cestou by mohlo být zaloţení 
vkladového účtu u banky, který také pravidelně vytváří výnosové procento investice. 
V obou případech by však došlo k menší restrukturalizaci majetku – konkrétně 
z krátkodobého finančního majetku by se stal pravděpodobně finanční majetek 
dlouhodobý, který jiţ nespadá do oběţných aktiv a byly by tak ovlivněny rozdílové 
ukazatele a likvidita podniku. Další avšak mírně extrémní cestou by bylo uloţení 
peněţních prostředků do jiné formy majetku, např. zlato, diamanty či jiné těţké kovy. 
To by mělo velký vliv na likviditu podniku vzhledem k velké nelikvidnosti těchto forem 
majetku. Nicméně neustále se mírně spekuluje o moţnosti úplné devalvace měny 
v souvislosti s doznívající hospodářskou krizí (příkladem je právě probíhající devalvace 
běloruského rublu). Podnik by tak měl jistotu v podobě těchto derivátů. V rámci 
investičního rozhodování je základním pravidlem úspěchu diverzifikace portfolia. 
V případě investování finančního majetku by měl podnik nadále striktně kontrolovat 
hodnoty rozdílových ukazatelů i ukazatelů likvidity a rentability, aby mohl zavčas 
reagovat na případné negativní důsledky či nedostatky procesu investování. Rozhodně 
by si měl poněchat určitou finanční rezervu pro neočekávané krizové situace. 
 
Hlavní silnou stránkou (zjištěnou na základě interní analýzy metodou 7S), kterou        
by měl podnik rozvíjet jako konkurenční výhodu, je vysoká odborná kvalifikace 
pracovníků spolu s vynikající kvalitou vyprodukovaných stavebních děl z pravidla     
bez nutnosti jakýchkoliv reklamačních oprav v průběhu celé poskytnuté nadstandardně 
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dlouhé záruční doby. Kvalifikace pracovníků by měla být i nadále udrţována                 
a zvyšována na základě dobře plánovaného systému školení. 
 
SLEPTE analýza poukázala na pozitivní budoucí vývoj DPH pro stavební sektor, tedy 
zavedení jednotné daně z přidané hodnoty 17,5 %, coţ se ukázalo jako dobrá příleţitost 
podniku. Naopak hrozbou by mohly být rostoucí ceny materiálu a energií,             
s čímţ je nutné do budoucna počítat a důsledně náklady kalkulovat a sledovat            
(viz výše). 
 
Porterova analýza oborového okolí podniku ABC s.r.o. upozornila na nebezpečí hrozby 
vstupu nových konkurentů v podobě velkých podniků v důsledku jejich posunu o stupeň 
níţe v oblasti objemu zakázek, o které se tyto podniky ucházejí. Řešením by byla 
zkvalitněná nabídka servisních záručních i pozáručních sluţeb, např. ve zprůhlednění 
dodavatelského řetězce se zmocněním k prvotnímu kontaktu poddovatele v případě 
nutnosti servisní opravy. To zajistí urychlení vyřízení takovýchto problémů a upevní 
důvěru mezi poskytovatelem stavebních prací a investorem v důsledku moţnosti 
ověření cen a kvality pouţitých materiálů atd. Další výraznou hrozbou je malý počet 
(respektive dvojice) odběratelů, kteří jsou na jednu stranu schopni společnosti zajistit 
dostatečný objem zakázek, aby prosperovala. Nicméně v případě neshody či porušení 
vzájemné důvěry by byl důsledek pro podnik ABC s.r.o. katastrofální. Proto podnik 
ABC s.r.o. musí striktně dbát o udrţování vzájemných vztahů na základě důvěry 
dostáním veškerým svým závazkům, udrţením kvality poskytovaných stavebních děl 
(udrţení si ISO standardů kvality, jakosti a ţivotního prostředí) i doplňkových sluţeb. 
 
Po celkovém zhodnocení zjištěných silných, slabých stránek, příleţitostí a hrozeb 
pomocí SWOT matice vyplynula hlavní silná stránka v podobě výborné kvalifikace 
pracovníků v důsledku dlouhodobé tradice podniku. Tato by mohla napomoci k vyuţití 
hlavní příleţitosti v podobě vyuţívání nových technologií v reakci na jejich neustálý 
vývoj. Vzhledem k výše zjištěnému velkému mnoţství krátkodobého finančního 
majetku v podobě peněz na pokladně a na běţných účtech by mohl podnik ABC s.r.o. 
uvaţovat navíc o investicích v podobě obnovy pouţívaných strojů, technologií,             
či vozového parku jako reakci na neustále se vyvíjející technologie s vidinou 
Návrhy na zlepšení finanční situace 
83 
návratnosti investice v budoucnosti. V případě tohoto typu investic je důleţité důsledné 
hodnocení efektivnosti investice ještě před provedením samotné investice (např. pomocí 
metod rentability investovaného kapitálu, doby splácení, čisté současné hodnoty           
či vnitřního výnosového procenta).  
 
Čelit konkurenci velkých podniků by mohla pomoci kvalifikovanost pracovníků          
ve formě osobního styku zaměstnanců s třetími osobami v průběhu provádění staveb. 
Profesionální přístup k práci i řešení konfliktů by vstoupil do povědomí občanů v dané 
lokalitě. Podnik ABC s.r.o. v zásadě nevyuţívá příliš marketingových nástrojů,          
coţ je pochopitelné vzhledem k předmětu činnosti a strategii podniku. Nicméně by bylo 
moţné vyuţít opět osobního kontaktu s třetími osobami a potenciálními investory 
v místě provádění staveb v podobě např. reklamních poutačů, které by kromě názvu 
společnosti obsahovaly upozornění na další silné stránky podniku, kterými jsou 
dlouholetá tradice, kvalifikace pracovníků, kvalita prováděných děl, šetrnost 
k ţivotnímu prostředí apod. 
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Závěr 
Bakalářská práce je zaměřena na hodnocení finančního zdraví podniku ABC s.r.o. Byla 
provedena finanční analýza podniku na základě absolutních, poměrových, rozdílových 
ukazatelů a soustav ukazatelů. Ukazatele byly spočteny ve speciálně vytvořeném 
nástroji pro jejich výpočet v rámci prostředí MS Excel s vyuţitím jazyka VBA. 
K vytvoření charakteristiky podniku přispěla provedená SWOT analýza a její dílčí 
analýzy. Na závěr byla navrhnuta vhodná opatření pro zlepšení finanční situace 
podniku. 
 
V souladu se zaměřením byl stanoven cíl bakalářské práce jako vytvoření vlastního 
algoritmu pro výpočet vybraných ukazatelů finanční analýzy v programovacím jazyce 
VBA aplikovaném jako doplňku k prostředí MS Excel. Dále na základě vypočtených 
výsledků finanční analýzy poskytnout souhrnný obraz o hospodaření podniku                 
ABC s.r.o. a provézt návrhy na eliminaci zjištěných nedostatků a vyuţití silných stránek 
pro zlepšení finanční situace podniku. 
 
Dílčí cíl byl specifikován jako úspěšné provedení SWOT analýzy k odhalení stěţejních 
silných stránek a největších slabin podniku spolu s hodnocením efektivnosti pouţití           
MS Excel a VBA pro výpočet metrik finanční analýzy v podniku ABC s.r.o. 
 
Byl vytvořen jednoduchý program pro výpočet finančních ukazatelů na základě 
aplikace vytvořeného kódu VBA v rámci tabulkového procesoru MS Excel. Výsledky 
ukazatelů finanční analýzy získané z tohoto programu daly za vznik komplexnímu 
hodnocení finanční situace podniku v rámci analytické části bakalářské práce.              
Na základě analýzou zjištěných nedostatků byly následně formulovány návrhy              
na zlepšení finančního hospodaření podniku. 
 
V návaznosti na provedenou SWOT analýzu (včetně dílčích interních a externích 
analýz) byla formulována další doporučení pro zlepšení finančního zdraví podniku        
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a nastíněny největší hrozby a způsob, na základě něhoţ by se jim podnik ABC s.r.o.  
měl efektivně vyhnout. 
 
Zhodnocení efektivnosti VBA jako doplňku MS Excel k výpočtu finančních ukazatelů 
bylo provedeno v rámci analytické a návrhové části bakalářské práce. Nejvýznamnější 
výhodou je zavedení moţnosti hodnocení finanční situace v podniku ABC s.r.o. 
s nulovými finančními náklady, dále malá časová náročnost na správu programu. 
Vedení podniku ABC s.r.o. byl předán na míru vytvořený program pro výpočet 
ukazatelů finanční analýzy spolu s výsledky jiţ provedené finanční analýzy a dalšími 
výstupy bakalářské práce. Podnik si jej navíc můţe postupně přetvářet k obrazu svému, 
např. doplnit další ukazatele, které by shledával důleţitými apod. 
 
Nyní je v rukou vedení podniku, do jaké míry se ztotoţní s funkčností programu, 
pochopí důleţitost finanční analýzy a inspiruje se jednotlivými návrhy formulovanými 
v rámci bakalářské práce jako cesta k dalšímu rozvoji v oblasti finančního hospodaření 
podniku. 
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Příloha č. 1: Rozvaha – aktiva 
               Obchodní firma 
      ROZVAHA       ABC s.r.o. 
      (BILANCE)           
               Sídlo účetní jednotky 
      ( v celých tisících Kč )        
                
                  
                  
ozn. AKTIVA řád účetní období 
      2006 2007 2008 2009 
  AKTIVA CELKEM 001 26 042 23 181 43 122 51 967 
A.   Pohledávky za upsaný základní kapitál 002 0 0 0 0 
B.   Dlouhodobý majetek 003 2 570 2 241 2 078 2 980 
B. I.   Dlouhodobý nehmotný majetek 004 16 2 0 0 
B. I. 1 Zřizovací výdaje 005 0 0 0 0 
   2 Nehmotné výsledky výzkumu a vývoje  006 0 0 0 0 
   3 Software 007 16 2 0 0 
B. II.   Dlouhodobý hmotný majetek 013 2 554 2 239 2 078 2 980 
B. II. 1 Pozemky 014 876 876 876 1 008 
   2 Stavby 015 568 528 488 450 
   3 Samostatné movité věci a soubory movitých věcí 016 1 110 835 714 1 522 
B. III.   Dlouhodobý finanční majetek 023 0 0 0 0 
C.     Oběžná aktiva 031 23 414 20 840 40 974 48 901 
C. I.   Zásoby 032 122 2 768 1 472 3 384 
C. I. 1 Materiál 033 122 2 010 257 2 132 
   2 Nedokončená výroba a polotovary 034 0 758 1 215 1 252 
C. II.   Dlouhodobé pohledávky 039 0 0 0 0 
C. III.   Krátkodobé pohledávky 048 10 683 2 323 29 676 27 395 
C. III. 1 Pohledávky z obchodních vztahů 049 8 886 1 214 29 603 27 300 
    2 Pohledávky - ovládající a řídící osoba 050 0 0 0 0 
    3 Pohledávky - podstatný vliv 051 0 0 0 0 
    4 Pohledávky za společníky, členy druţstva a za účastníky sdruţení 052 0 0 0 0 
    5 Sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 053 0 0 0 0 
    6 Stát - daňové pohledávky 054 1 719 1 039 0 0 
    7 Krátkodobé poskytnuté zálohy 055 78 71 73 95 
    8 Dohadné účty aktivní 056 0 0 0 0 
    9 Jiné pohledávky 057 0 -1 0 0 
C. IV.   Krátkodobý finanční majetek 058 12 609 15 749 9 826 18 122 
C. IV. 1 Peníze 059 954 69 -1 149 1 136 
    2 Účty v bankách 060 11 655 15 680 10 975 16 986 
    3 Krátkodobý cenné papíry a podíly 061 0 0 0 0 
    4 Pořizovaný krátkodobý finanční majetek 062 0 0 0 0 
D. I.   Časové rozlišení 063 58 100 70 86 
D. I. 1 Náklady příštích období  064 58 50 70 86 
    2 Komplexní náklady příštích období 065 0 0 0 0 
    3 Příjmy příštích období 066 0 50 0 0 
                  
 
  
Příloha č. 2: Rozvaha – pasiva 
               Obchodní firma 
      ROZVAHA       ABC s.r.o. 
      (BILANCE)           
               Sídlo účetní jednotky 
      ( v celých tisících Kč )        
                
                  
                  
ozn. PASIVA řád účetní období 
          2006 2007 2008 2009 
  PASIVA CELKEM 067 26 042 23 181 43 122 51 967 
A   Vlastní kapitál 068 14 830 15 680 19 471 30 179 
A I.   Základní kapitál 069 200 200 200 200 
   1 Základní kapitál 070 200 200 200 200 
A II.   Kapitálové fondy 073 0 0 0 0 
A III   Rezervní fondy, nedělitelný fond a ostatní fondy ze zisku 078 195 195 195 195 
A III 1 Zákonný rezervní fond / Nedělitelný fond 079 195 195 195 195 
A IV   Výsledek hospodáření minulých let 081 13 918 12 435 13 284 16 276 
A. IV 1 Nerozdělený zisk minulých let  082 13 918 12 435 13 284 16 276 
A. V.   Výsledek hospodaření běžného účetního období 084 517 2 850 5 792 13 508 
B.   Cizí zdroje 085 11 097 7 331 23 397 21 498 
B. I.   Rezervy 086 0 0 0 0 
B. II.   Dlouhodobé závazky 091 0 0 0 0 
B. III   Krátkodobé závazky 102 11 097 7 331 23 397 21 498 
B. 
III
. 
1 Závazky z obchodních vztahů 103 8 867 6 188 21 003 11 918 
    2 Závazky - ovládající a řídící osoba 104 0 0 0 0 
    3 Závazky - podstatný vliv 105 0 0 0 0 
    4 Závazky ke společníkům, členům druţstva a k účastníkům sdruţ. 106 662 68 1 024 4 428 
    5 Závazky k zaměstnancům 107 266 279 276 299 
    6 Závazky ze sociálního zabezpečení a zdravotního pojištění 108 626 212 140 159 
    7 Stát - daňové závazky a dotace 109 676 582 954 4 694 
    8 Kratkodobé přijaté zálohy 110 0 0 0 0 
    9 Vydané dluhopisy 111 0 0 0 0 
    # Dohadné účty pasivní  112 0 0 0 0 
    # Jiné závazky 113 0 0 0 0 
B. IV   Bankovní úvěry a výpomoci 114 0 0 0 0 
C. I.   Časové rozlišení 118 115 170 254 290 
C. I. 1 Výdaje příštích období 119 115 170 254 290 
    2 Výnosy příštích období  120 0 0 0 0 
                  
      Okamţitě splatné závazky   2 429 2 712 4 673 8 384 
                  
 
  
Příloha č. 3: Výkaz zisku a ztráty 
               Obchodní firma 
      VÝKAZ ZISKU A ZTRÁTY       ABC s.r.o. 
      (VÝSLEDOVKA)           
               Sídlo účetní jednotky 
      ( v celých tisících Kč )        
                
                  
                  
ozn. NÁKLADY A VÝNOSY řád Účetní období 
      2006 2007 2008 2009 
+ Obchodní marže 03 0 0 0 0 
II. Výkony 04 49 342 43 056 82 585 72 735 
  II. 1 Trţby za prodej vlastních výrobků a sluţeb 05 48 234 42 298 82 128 72 697 
   2 Změna stavu zásob vlastní činnosti 06 1 108 758 457 38 
B.   Výkonová spotřeba 08 37 556 30 102 64 087 40 237 
B. 
  
1 Spotřeba materiálu a energie 09 15 117 11 845 22 716 18 435 
B. 2 Sluţby 10 22 439 18 257 41 371 21 802 
+ Přidaná hodnota (ř.03+04-08) 11 11 786 12 954 18 498 32 498 
C.   Osobní náklady 12 7 846 7 751 9 691 13 839 
C. 
  
1 Mzdové náklady 13 5 782 5 696 7 421 11 812 
C. 2 Odměny členům orgánů společnosti a druţstva 14 0 0 0 0 
C. 3 Náklady na sociální zabezpečení a zdravotní pojištění 15 1 018 1 976 2 226 1 986 
C. 4 Sociální náklady 16 82 79 44 41 
D   Daně a poplatky 17 106 108 414 146 
E.   Odpisy dlouhodobého nehmotného a hmotného majetku 18 1 214 763 639 1 018 
III. Tržby z prodeje dlouhodobého majetku a materiálu 19 51 0 178 117 
  III. 1 Trţby z prodeje dlouhodobého majetku  20 51 0 178 117 
F.   Zůstatková cena prodaného dlouhodob. majetku a materiálu 22 7 0 88 0 
F.   1 Zůstatková cena prodaného dlouhodobého majetku 23 7 0 88 0 
G   Změna stavu rezerv a opravných poloţek v provozní oblasti 25 -600 0 0 0 
IV. Ostatní provozní výnosy 26 480 70 392 61 
H   Ostatní provozní náklady 27 1 500 897 1 067 741 
* Provozní VH (ř.11-12-17-18+19-22-25+26-27-28+29) 30 2 244 3 505 7 169 16 932 
VI. Trţby z prodeje cenných papírů a podílů 31 1 492 0 0 0 
J.   Prodané cenné papíry a podíly 32 2 860 0 0 0 
VII. Výnosy z dlouhodobého finančního majetku 33 0 0 0 0 
X. Výnosové úroky 42 36 176 214 15 
N     Nákladové úroky 43 0 0 0 0 
XI. Ostatní finanční výnosy 44 0 0 0 0 
O   Ostatní finanční náklady 45 40 29 29 32 
* Finanční výsledek hospodaření 48 -1 372 147 185 -17 
Q   Daň z příjmů za běžnou činnost 49 355 802 1 562 3 407 
  1      -splatná 50 355 802 1 562 3 407 
** Výsledek hospodaření za běžnou činnost (ř. 30 + 48 - 49) 52 517 2 850 5 792 13 508 
* Mimořádný výsledek hospodaření (ř. 53 - 54 -55 ) 58 0 0 0 0 
T.   Převod podílu na výsledku hospodaření společníkům (+/-) 59 0 0 0 0 
*** Výsledek hospodaření za účetní období (+/-) (ř. 52 + 58 - 59) 60 517 2 850 5 792 13 508 
**** Výsledek hospodaření před zdaněním (+/-) (ř. 30 + 48 + 53 - 54) 61 872 3 652 7 354 16 915 
                  
      Počet zaměstnanců   23 22 20 18 
      Provozní cash-flow   4 936 5 581 -3 579 12 995 
                  
 
  
Příloha č. 4: Zdrojový kód pro výpočet ukazatelů finanční analýzy ve VBA 
ukonceni = True 
'aktivace listu, na kterém jsou vypočítané ukazatele a skok k části kódu, která se má provádět (např. při 
vybrané analýze poměrových uakazatelů skok na výpočet poměrových ukazatelů) 
If OptionButton1.Value = True Then 
    Worksheets("Absolutní ukazatele").Activate 
    Unload Výpočet_ukazatelů 
    Výpočet_ukazatelů.Hide 
    GoTo absolutni 
ElseIf OptionButton2.Value = True Then 
    Worksheets("Rozdílové ukazatele").Activate 
    Unload Výpočet_ukazatelů 
    Výpočet_ukazatelů.Hide 
    GoTo rozdilove 
ElseIf OptionButton3.Value = True Then 
    Worksheets("Poměrové ukazatele").Activate 
    Unload Výpočet_ukazatelů 
    Výpočet_ukazatelů.Hide 
    GoTo pomerove 
ElseIf OptionButton4.Value = True Then 
    Worksheets("Soustavy ukazatelů").Activate 
    Unload Výpočet_ukazatelů 
    Výpočet_ukazatelů.Hide 
    GoTo soustavy 
ElseIf OptionButton5.Value = True Then 
    Worksheets("Absolutní ukazatele").Activate 
    Unload Výpočet_ukazatelů 
    Výpočet_ukazatelů.Hide 
    GoTo komplet 
Else 
    MsgBox "Je nutné  vybrat ukazatele pro výpočet, jinak není moţné pokračovat v analýze!", vbCritical 
End If 
 
'zápis hodnot absolutních ukazatelů do tabulek 
absolutni: 
With Worksheets("Absolutní ukazatele") 
ZAČÁTEK ČÁSTI A 
'horizontální analýza VZZ 
'výkony 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis) = (((Worksheets("VZZ").Range(druhy & 14) -   
Worksheets("VZZ").Range(prvni & 14)) * 100) / Worksheets("VZZ").Range(prvni & 14)) 
'trţby za prodej vlastních výrobků a sluţeb 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 1) = (((Worksheets("VZZ").Range(druhy & 15) - 
Worksheets("VZZ").Range(prvni & 15)) * 100) / Worksheets("VZZ").Range(prvni & 15)) 
'výkonová spotřeba 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 2) = (((Worksheets("VZZ").Range(druhy & 18) - 
Worksheets("VZZ").Range(prvni & 18)) * 100) / Worksheets("VZZ").Range(prvni & 18)) 
'přidaná hodnota 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 3) = (((Worksheets("VZZ").Range(druhy & 21) - 
Worksheets("VZZ").Range(prvni & 21)) * 100) / Worksheets("VZZ").Range(prvni & 21)) 
  
'provozní výsledek hospodaření 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 4) = (((Worksheets("VZZ").Range(druhy & 40) - 
Worksheets("VZZ").Range(prvni & 40)) * 100) / Worksheets("VZZ").Range(prvni & 40)) 
'výsledek hospodaření po zdanění 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 5) = (((Worksheets("VZZ").Range(druhy & 70) - 
Worksheets("VZZ").Range(prvni & 70)) * 100) / Worksheets("VZZ").Range(prvni & 70)) 
KONEC ČÁSTI A 
ZAČÁTEK ČÁSTI B 
'horizontální analýza rozvahy 
'aktiva celkem 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 9) = (((Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(druhy & 11) - 
Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 11)) * 100) / Worksheets("Rozvaha-
aktiva").Range(prvni & 11)) 
'stálá aktiva 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 10) = (((Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(druhy & 13) - 
Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 13)) * 100) / Worksheets("Rozvaha-
aktiva").Range(prvni & 13)) 
'oběţná aktiva 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 11) = (((Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(druhy & 41) - 
Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 41)) * 100) / Worksheets("Rozvaha-
aktiva").Range(prvni & 41)) 
'zásoby 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 12) = (((Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(druhy & 42) - 
Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 42)) * 100) / Worksheets("Rozvaha-
aktiva").Range(prvni & 42)) 
'krátkodobé pohledávky 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 13) = (((Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(druhy & 58) - 
Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 58)) * 100) / Worksheets("Rozvaha-
aktiva").Range(prvni & 58)) 
'vlastní kapitál 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 14) = (((Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(druhy & 12) - 
Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni & 12)) * 100) / Worksheets("Rozvaha-
pasiva").Range(prvni & 12)) 
'cizí zdroje 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 15) = (((Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(druhy & 29) - 
Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni & 29)) * 100) / Worksheets("Rozvaha-
pasiva").Range(prvni & 29)) 
'krátkodobé závazky 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 16) = (((Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(druhy & 46) - 
Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni & 46)) * 100) / Worksheets("Rozvaha-
pasiva").Range(prvni & 46)) 
KONEC ČÁSTI B 
ZAČÁTEK ČÁSTI C 
'vertikální analýza rozvahy 
'stálá aktiva 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 20) = ((Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 13) / 
Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 11)) * 100) 
'zásoby 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 21) = ((Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 42) / 
Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 11)) * 100) 
  
'krátkodobé pohledávky 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 22) = ((Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 58) / 
Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 11)) * 100) 
'finanční majetek 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 23) = (((Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 33) + 
Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 68)) / Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 
11)) * 100) 
'vlastní kapitál 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 24) = ((Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni & 12) / 
Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni & 11)) * 100) 
'cizí zdroje 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 25) = ((Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni & 29) / 
Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni & 11)) * 100) 
End With 
'pokud není zvolena kompletní analýza (ukonceni = false) dojde k přerušení procedury a skoku na její 
konec 
    If ukonceni = True Then 
        Exit Sub 
    Else: GoTo rozdilove 
    End If 
KONEC ČÁSTI C 
ZAČÁTEK ČÁSTI D 
'zápis hodnot rozdílových ukazatelů do tabulky 
rozdilove: 
'rozdílové ukazatele 
With Worksheets("Rozdílové ukazatele") 
'čistý pracovní kapitál 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis) = (Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 41) - 
Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni & 46)) 
'čisté pohotové prostředky 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 1) = (Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 68) - 
Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni & 67)) 
'čistý peněţní majetek 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 2) = ((Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 41) - 
Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 42) - Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 
49)) - Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni & 46)) 
End With 
'pokud není zvolena kompletní analýza (ukonceni = false) dojde k přerušení procedury a skoku na její 
konec 
    If ukonceni = True Then 
        Exit Sub 
    Else: GoTo pomerove 
    End If 
KONEC ČÁSTI D 
ZAČÁTEK ČÁSTI E 
'zápis hodnot poměrových ukazatelů do tabulek  
pomerove: 
With Worksheets("Poměrové ukazatele") 
'ukazatele likvidity 
'okamţitá likvidita 
  
.Range(prvnizapis & zacatekzapis) = (Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 68) / 
Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni & 67)) 
'pohotová likvidita 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 1) = ((Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 41) - 
Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 42)) / Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni & 
46)) 
'běţná likvidita 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 2) = (Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 41) / 
Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni & 46)) 
KONEC ČÁSTI E 
ZAČÁTEK ČÁSTI F 
'ukazatele rentability 
'rentabilita celkových aktiv 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 6) = ((Worksheets("VZZ").Range(prvni & 70) / 
Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 11)) * 100) 
'rentabilita vllastního kapitálu 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 7) = ((Worksheets("VZZ").Range(prvni & 70) / 
Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni & 12)) * 100) 
'rentabilita trţeb 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 8) = ((Worksheets("VZZ").Range(prvni & 70) / 
(Worksheets("VZZ").Range(prvni & 11) + Worksheets("VZZ").Range(prvni & 15))) * 100) 
KONEC ČÁSTI F 
ZAČÁTEK ČÁSTI G 
'ukazatele zadluţenosti 
'celková zadluţenost 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 12) = (Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni & 29) / 
Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 11)) 
'koeficient samofinancování 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 13) = (Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni & 12) / 
Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 11)) 
'doba splatnosti dluhu 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 14) = ((Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni & 29) - 
Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 33) - Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 
68)) / Worksheets("VZZ").Range(prvni & 74)) 
'úrokové krytí 
If Worksheets("VZZ").Range(prvni & 53) = 0 Then 
            .Range(prvnizapis & zacatekzapis + 15) = 0 
        Else 
            .Range(prvnizapis & zacatekzapis + 15) = Val(Worksheets("VZZ").Range(prvni & 40) / 
Worksheets("VZZ").Range(prvni & 53)) 
End If 
KONEC ČÁSTI G 
ZAČÁTEK ČÁSTI H 
'ukazatele aktivity 
'obrat celkových aktiv 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 19) = ((Worksheets("VZZ").Range(prvni & 11) + 
Worksheets("VZZ").Range(prvni & 15)) / Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 11)) 
'obrat stálých aktiv 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 20) = ((Worksheets("VZZ").Range(prvni & 11) + 
Worksheets("VZZ").Range(prvni & 15)) / Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 13)) 
  
'doba obratu zásob 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 21) = (Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 42) / 
((Worksheets("VZZ").Range(prvni & 11) + Worksheets("VZZ").Range(prvni & 15)) / 360)) 
'doba obratu krátkodobých obchodních pohledávek 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 22) = (Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 58) / 
((Worksheets("VZZ").Range(prvni & 11) + Worksheets("VZZ").Range(prvni & 15)) / 360)) 
'doba obratu krátkodobých obchodních závazků 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 23) = (Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni & 47) / 
((Worksheets("VZZ").Range(prvni & 11) + Worksheets("VZZ").Range(prvni & 15)) / 360)) 
KONEC ČÁSTI H 
ZAČÁTEK ČÁSTI I 
'provozní ukazatele 
'produktivita z přidané hodnoty 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 27) = (Worksheets("VZZ").Range(prvni & 21) / 
Worksheets("VZZ").Range(prvni & 73)) 
'mzdová produktivita 
.Range(prvnizapis & zacatekzapis + 28) = ((Worksheets("VZZ").Range(prvni & 11) + 
Worksheets("VZZ").Range(prvni & 14) + Worksheets("VZZ").Range(prvni & 29) + 
Worksheets("VZZ").Range(prvni & 36) + Worksheets("VZZ").Range(prvni & 38) + 
Worksheets("VZZ").Range(prvni & 41) + Worksheets("VZZ").Range(prvni & 43) + 
Worksheets("VZZ").Range(prvni & 49) + Worksheets("VZZ").Range(prvni & 52) + 
Worksheets("VZZ").Range(prvni & 54) + Worksheets("VZZ").Range(prvni & 56)) / 
Worksheets("VZZ").Range(prvni & 23)) 
End With 
'pokud není zvolena kompletní analýza (ukonceni = false) dojde k přerušení procedury a skoku na její 
konec 
    If ukonceni = True Then 
        Exit Sub 
    Else: GoTo soustavy 
    End If 
KONEC ČÁSTI I 
ZAČÁTEK ČÁSTI J 
'zápis vypočítaných hodnot soustav ukazatelů do tabulek 
soustavy: 
'Altmanův index 
a1 = ((Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 41) - Worksheets("Rozvaha-
pasiva").Range(prvni & 46)) / Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 11)) 
a2 = (Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni & 25) / Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni 
& 11)) 
    a3 = (Worksheets("VZZ").Range(prvni & 40) / Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 11)) 
a4 = (Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni & 13) / Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(první 
& 29)) 
a5 = ((Worksheets("VZZ").Range(prvni & 11) + Worksheets("VZZ").Range(prvni & 15)) / 
Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 11)) 
 
Worksheets("Soustavy ukazatelů").Range(prvnizapis & zacatekzapis) = ((0.717 * a1) + (0.847 * a2) + 
(3.107 * a3) + (0.42 * a4) + (0.998 * a5)) 
KONEC ČÁSTI J 
ZAČÁTEK ČÁSTI K 
'Index důvěryhodnosti českého podniku 
  
i1 = (Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 11) / Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni 
& 29)) 
    If Worksheets("VZZ").Range(prvni & 53) = 0 Then 
            i2 = 0 
        Else 
            i2 = Val(Worksheets("VZZ").Range(prvni & 40) / Worksheets("VZZ").Range(prvni & 53)) 
    End If 
    i3 = (Worksheets("VZZ").Range(prvni & 40) / Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 11)) 
i4 = ((Worksheets("VZZ").Range(prvni & 11) + Worksheets("VZZ").Range(prvni & 14) + 
Worksheets("VZZ").Range(prvni & 29) + Worksheets("VZZ").Range(prvni & 36) + 
Worksheets("VZZ").Range(prvni & 38) + Worksheets("VZZ").Range(prvni & 41) + 
Worksheets("VZZ").Range(prvni & 43) + Worksheets("VZZ").Range(prvni & 49) + 
Worksheets("VZZ").Range(prvni & 52) + Worksheets("VZZ").Range(prvni & 54) + 
Worksheets("VZZ").Range(prvni & 56) + Worksheets("VZZ").Range(prvni & 63)) / 
Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 11)) 
i5 = (Worksheets("Rozvaha-aktiva").Range(prvni & 41) / (Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni 
& 46) + Worksheets("Rozvaha-pasiva").Range(prvni & 60))) 
 
Worksheets("Soustavy ukazatelů").Range(prvnizapis & zacatekzapis + 4) = ((0.13 * i1) + (0.04 * i2) + 
(3.97 * i3) + (0.21 * i4) + (0.09 * i5)) 
Exit Sub 
KONEC ČÁSTI K 
komplet: 
'Výpočet všech ukazatelů 
    ukonceni = False 
    GoTo absolutni 
End Sub 
